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Чесне порівняння Гонконгу та Сінгапуру зводиться до чотирьох
чинників, яких не відобразить жодна таблиця. Перший — Китай.
Гонконг — єдине місце, де бізнес у сфері цифрових активів може
працювати в межах устрою «одна країна, дві системи»:
материковий капітал, материкові таланти й материкова
політика поруч, а материкова заборона торгівлі
криптовалютами — на кордоні. Для бізнесу, чиї клієнти чи
інвестори — китайці або чий проєкт токенізації стосується
материкових активів, Гонконгу немає заміни. Для бізнесу, який
хоче триматися на відстані від Пекіна, так само немає заміни
Сінгапуру. Другий чинник — регуляторний стиль. SFC пише
детальні умови й забезпечує їх виконання через умови ліцензій,
що дає визначеність і позбавляє гнучкості. MAS формулює
принципи й проводить консультації, що дає гнучкість і залишає
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рішення на розсуд фірми. Третій чинник — судова система.
Обидві — чудові системи загального права з досвідченими
суддями в комерційних справах. Четвертий — політичний
горизонт: щодо нього клієнти мають власні погляди, які юрист
повинен вислухати, але не мусить поділяти.

У моїй практиці відповідь склалася в певну схему. Швейцарська
група, яка хоче вийти в Азію, починає із Сінгапуру, бо
інтегрована модель MAS, ясність щодо DTSP і режим стимулів
для фондів найкраще підходять бізнесу з Цуга. Гонконг вона
додає, коли з’являється один із трьох чинників. Перший —
інвестори чи клієнтська база з материкового Китаю. Другий —
токенізований продукт, якому потрібна Гонконгська фондова
біржа (Stock Exchange of Hong Kong) або режим HKMA для
стейблкоїнів. Третій — відносини приватного банківського
обслуговування з гонконгським центром обліку швейцарського
банку. Гонконгська компанія тоді є ліцензованим посередником
або емітентом стейблкоїна, але ніколи не холдинговою
компанією групи. Зворотна схема, коли гонконгська група додає
Цуг, виникає, якщо протоколу групи потрібна швейцарська
фундація або її європейським клієнтам потрібен швейцарський
кастодіан, на якого не поширюється MiCA. Сінгапур стоїть між
ними як операційний центр.

Погляд із Сінгапуру
Сінгапурська MPI, яка отримує запити від гонконгських клієнтів,
перш ніж відповідати, має перевірити дві речі. Активно
пропонувати біржу віртуальних активів гонконгській публіці
без ліцензії за AMLO — злочин. SFC тлумачить «активне
пропонування» так, що воно охоплює контент, спрямований на
Гонконг, матеріали кантонською мовою та місцеві
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промозаходи. Гонконгський клієнт, який сам знайшов
сінгапурську платформу, — інша справа, але платформа має
бути здатна це довести. Якщо гонконгський бізнес зростає, шлях
ліцензованої VATP коштує більше, ніж коштувала сінгапурська
ліцензія, і потребує гонконгської компанії з асоційованою
гонконгською компанією-зберігачем. Більшість сінгапурських
платформ, які пробували це у 2023 і 2024 роках, дійшли висновку,
що гонконгський ринок замалий для такої ціни, і натомість
обслуговують його через ліцензованого гонконгського партнера.

Запитання клієнта
«Наш сімейний офіс у Сінгапурі, а наш приватний банк у
Цюриху має гонконгський центр обліку. Де мають зберігатися
криптоактиви?» Довгострокові активи розмістіть у
швейцарського чи сінгапурського кастодіана, який забезпечує
відокремлення на випадок неплатоспроможності за ст. 242a
SchKG або за правилами PSA про траст, бо це захист,
установлений законом. Гонконгський центр обліку
використовуйте для експозиції через авторизовані SFC ETF, якщо
банк не бере токени на пряме зберігання, а багато банків досі
цього не роблять. Не включайте гонконгську компанію до
структури, якщо для неї немає причин, пов’язаних із
материковим Китаєм. І раз на рік перечитуйте умови
кастодіана: клієнти Gatecoin втратили трастовий захист через
зміну умов, яких вони ніколи не читали.
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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 SingaporeIQ 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  SingaporeIQ
(SingaporeIQ.com). Reproduction in full and any commercial use require prior written consent. The
Legal Terms at https://singaporeiq.com/legal-terms apply.

Author contact: Dr Alexander Ressos, TEP · contact@ressos.com
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