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La dltima diferencia es de lenguaje. Es la que con més probabilidad provocara un
error en un mandato transfronterizo. El derecho suizo habla de tokens de pago,
tokens de utilidad y tokens de inversidn, de valores registrales (ledger-based
securities), de activos criptogréficos (crypto-based assets) en la SchKG/LP y de
intermediarios financieros en el sentido de la Ley suiza contra el blanqueo de
capitales (GwG/LBA). El derecho singapurense habla de digital payment tokens, de
dinero electrénico (e-money), de productos de los mercados de capitales (capital
markets products) y de tokens digitales con arreglo a la FSMA. Cada uno de ellos es
un término legal definido, cuyo contorno no coincide con ninguna categoria suiza.
Un «token de pago» en el sentido de FINMA se acerca a un «digital payment token»
de la PSA, pero ambos no son idénticos, porque la definicién de la PSA excluye de
forma expresa el dinero electrénico y los tokens de uso limitado, mientras que la
categoria de FINMA es funcional.! Un «token de inversién» en el sentido de FINMA
serd normalmente un «capital markets product» con arreglo a la Securities and
Futures Act (SFA). En cambio, un token de utilidad con caracteristicas de inversién
puede ser un valor negociable en Suiza y nada en absoluto en Singapur, o ala

inversa.
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Nota practica

Nunca traslade una clasificacién de un hub al otro. Un token que un abogado de Zug
ha clasificado como token de utilidad con arreglo a las directrices de FINMA debe
clasificarse de nuevo con arreglo a la Payment Services Act y la Securities and
Futures Act antes de ofrecerse en Singapur. En sentido inverso, un digital payment
token de Singapur debe contrastarse con las definiciones suizas de depdsito, de valor
negociable y de prevencién del blanqueo antes de que una entidad suiza opere con éL
Los memorandos de clasificacién deberian conservarse uno junto a otro en la data
room, porque un banco o un adquirente pedira ambos. La Parte B, capitulo III,
expone en detalle las dos taxonomias y los casos problematicos.

Ejemplo

Una GmbH de Zug emite un token que da acceso a una red descentralizada de
almacenamiento y puede utilizarse para pagar dicho almacenamiento. FINMA, ante
una consulta bien preparada, confirma que el token es un token de utilidad con
funcién de pago y que el emisor es un intermediario financiero en el sentido de la
GwG/LBA, de modo que la GmbH se adhiere a una organizacién de autorregulacion
e identifica a sus compradores. Después, la misma GmbH desea que el token cotice
en una plataforma de negociacién de Singapur. Con arreglo al derecho singapurense,
el token es un digital payment token, porque es una representacién digital de valor
destinada a servir como medio de intercambio, por lo que la plataforma necesita su
licencia DPT para admitirlo a negociacién. La GmbH no necesita ninguna licencia
singapurense siempre que no preste un servicio de tokens digitales en Singapur o
desde Singapur. Si, en cambio, los fundadores de la GmbH hubieran elegido como
emisor una Private Limited Company singapurense, esa sociedad habria necesitado
desde el 30 de junio de 2025 una licencia DTSP para vender el token a compradores
en el extranjero, y la MAS (Monetary Authority of Singapore, la autoridad
monetaria y supervisora financiera) con toda probabilidad la habria denegado. El
mismo token, el mismo negocio, y dos resultados determinados exclusivamente por

la eleccién de la entidad emisora.
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Notas

1. Payment Services Act 2019, seccion 2(1), definiciones de "digital payment
token" y de "e-money"; FINMA ICO Guidelines de 16 de febrero de 2018,

seccion 3.1. <

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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