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El tercer eje decide si un cliente recupera sus tokens cuando su custodio quiebra. Es
el eje en el que los dos centros han convergido de forma mis visible desde 2022. La
respuesta suiza es legal. El art. 242a de la Ley federal suiza sobre ejecuciéon de deudas
y quiebras (SchKG/LP) permite a la administracion concursal entregar al cliente los
criptoactivos que el quebrado se comprometié a mantener por cuenta del cliente.
Los activos deben estar asignados individualmente al cliente o mantenerse de forma
colectiva para varios clientes y ser ficilmente atribuibles a cada uno a través de los
registros. El art. 242b SchKG/LP extiende el derecho a los datos necesarios para
acceder a los activos. Para los bancos, el art. 16, ntim. 1bis, de la Ley de bancos
(BankG/LB) trata esos activos como valores en custodia segregados por ministerio
de la ley. El colapso de FlowBank en junio de 2024 puso a prueba el mecanismo
circundante, desde la orden de liquidacién de la FINMA hasta la atribucién de las
tenencias agrupadas, y demostré que la ley funciona cuando los registros son
buenos.!

La respuesta singapurense empez6 siendo contractual y de equity y se convirti6 en
regulacién. Antes de 2023, la posicidn del cliente dependia de si las condiciones del

servicio creaban un trust (Quoine, ByBit) o una relacién deudor-acreedor (el anélisis
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en las reestructuraciones de Hodlnaut y Zipmex). La Monetary Authority of
Singapore (MAS, la autoridad monetaria y supervisora financiera) respondié con
modificaciones de la Payment Services Act y de sus Regulations. Los proveedores de
servicios DPT deben ahora mantener los activos de los clientes en un trust legal,
segregarlos de los activos propios, efectuar una conciliacién diaria y conservar la
mayoria de los activos de los clientes en almacenamiento en frio. Las normas
entraron en vigor de forma escalonada en octubre de 2023 y abril de 2024.% El efecto
es que los clientes de un custodio singapurense con licencia son beneficiarios de un
trust que la Insolvency, Restructuring and Dissolution Act 2018 respeta, lo que los

acerca a la posicién suiza.

Subsisten tres diferencias. En primer lugar, la norma suiza se aplica a todos los
custodios, con o sin licencia, porque es Derecho concursal. El requisito singapurense
del trust se aplica a los titulares de licencias. El cliente de un operador singapurense
sin licencia vuelve a depender del anilisis de las condiciones del servicio. En segundo
lugar, el Derecho suizo exige la atribucidn a través de los registros en el momento de
la quiebra. El trust singapurense exige en cambio certeza sobre su objeto, que un
monedero 6mnibus solo satisface si el trust recae sobre una cuota proporcional de
una masa fungible, punto que los tribunales han aceptado para las acciones y ahora
para los tokens. En tercer lugar, el staking y el préstamo sacan el activo de ambos
regimenes. Un token prestado a la plataforma es un préstamo conforme al art. 312
del Cédigo de Obligaciones suizo (OR/CO) y una deuda segtin el Derecho
singapurense, de modo que el prestamista es un acreedor ordinario sin garantia en

ambos lugares.?

Cuestion Suiza Singapur

o Arts. 242a/242b SchKG/  Trust legal conforme a la seccién 23 PSA 'y
Fundamento juridico

.. LP; art. 16, ntim. 1bis, sus Regulations (titulares de licencias); en los
de la segregacion )
BankG/LB demas casos, Derecho general de trusts
Ambit Todos los custodios en Proveedores de servicios DPT con licencia;
mbito
quiebra los demads, por contrato

Monedero émnibus
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Cuestion Suiza Singapur

Permitido si es . .
. . Permitido si hay trust sobre una cuota
facilmente atribuible a ] .
) . proporcional y conciliacién diaria
través de los registros

Requisito de Ninguno por ley; , . .
. ] Mayoria de los activos de los clientes en
almacenamiento en expectativa de la FINMA )
i monederos frios (norma de la MAS)
frio para los bancos
Activos prestados o en  Préstamo; crédito sin Deuda; crédito sin garantia (Hodlnaut,
staking garantia Vauld)
Art. 242b SchKG/LP: Orden judicial; derecho de informacién del
Datos de acceso .
derecho a los datos beneficiario del trust
Caso practico FlowBank (2024) Hodlnaut, Zipmex (a partir de 2022)

Nota practica

Un custodio presente en ambos centros puede utilizar una tnica arquitectura de
custodia que satisfaga los dos regimenes. Segrega los activos de los clientes de los
propios a nivel de monedero y mantiene un libro auxiliar conciliado que atribuye
diariamente a cada cliente su cuota en cada monedero émnibus. El contrato de
custodia suizo recoge en términos expresos el compromiso de mantener los activos
por cuenta del cliente, porque ese compromiso es el que activa el art. 242a SchKG/
LP. Las condiciones singapurenses contienen una declaracién de trust sobre la cuota
proporcional del cliente. La proporcién de almacenamiento en frio exigida en
Singapur puede aplicarse en todo el grupo sin infringir el Derecho suizo. Lo que no
puede compartirse es el producto de staking: el cliente que hace staking a través de la
plataforma sale del conjunto protegido en ambos lugares y debe ser informado de
ello con palabras claras.
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Notas

1. Arts. 242a 'y 242b SchKG/LP (SR 281.1), introducidos por la Ley TRD (DLT)
con efectos desde el 1 de agosto de 2021; art. 16, ntim. 1bis, BankG/LB. Sobre
FlowBank, véanse la Parte H, capitulo VII, y la Parte D, capitulo IV. <

2. Payment Services Act 2019, seccidn 23 en su versién modificada; Payment
Services (Amendment) Regulations 2023; respuesta de la MAS a las
observaciones sobre las medidas regulatorias propuestas para los servicios de
digital payment token, de 3 de julio de 2023; MAS Notice PSNO8 (custodia) y

Guidelines PS-GO03, segtin proceda. Véase la Parte K, capitulo II. <

3. Sobre el staking y el préstamo como préstamos, véanse la Parte D, capitulo V,
y la Parte K, capitulo VIII; sobre el analisis del trust singapurense en la

insolvencia, véanse la Parte J, capitulo V, y la Parte N, capitulo IV. «

Disclaimer

This article is provided for general information only. It is based on publicly available sources as at its
date of publication. These sources have not been independently verified against licences, regulatory
registers or the records of the entities concerned. It is not legal, tax, financial or investment advice.
Nor is it a recommendation to invest in, transact with or use the services of any entity mentioned.
Law and regulation change frequently, so the content may be incomplete or outdated. To the fullest
extent permitted by law, Dr Alexander Ressos and the publisher of SingaporelQ exclude all liability
for loss or damage arising from the use of or reliance on this article. Readers should obtain advice on
their specific circumstances before acting or refraining from action.

Names and trademarks of the entities discussed belong to their owners and are used for identification
only. Their mention implies no endorsement, affiliation or allegation of wrongdoing. All Singapore
law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors
only on the basis of an express written letter of engagement. Corrections and updates:
contact@ressos.com.

© 2026 Dr Alexander Ressos. This article may be quoted with attribution to SingaporelQ
(SingaporelQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.
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