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O ecossistema que acabamos de descrever oferece ao cliente escolhas que nio
existiam em 2020, e essas escolhas tém consequéncias juridicas que o material de
marketing ndo menciona. Na pritica, trés decisdes se repetem: qual custodiante, qual
plataforma de negociacdo e qual banco.

Na custédia, os licenciados dividem-se em trés grupos. Os custodiantes bancarios,
liderados pelo DBS, mantém os tokens dentro de um banco regulado pelo Banking
Act 1970 e oferecem a proteciao em caso de insolvéncia e a solidez de balanco de um
banco, ao preco de uma lista restrita de tokens e de valores minimos institucionais.
Os custodiantes especializados, a BitGo, a Anchorage e seus pares, mantém os tokens
com base em uma licenca de major payment institution, com os requisitos de
segregacdo e de trust que produziram efeitos em outubro de 2024, analisados na
Parte J, Capitulo II e na Parte K, Capitulo II. Eles oferecem uma lista mais ampla de
tokens e servicos de staking para institui¢des. Os custodiantes de bolsas, como a
Coinbase, a Crypto.com e a OKX, mantém os tokens com base na mesma licenca,

como complemento a negociacdo, o que é pratico, mas concentra o risco de
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contraparte em uma Unica empresa. Um family office que aprendeu com os colapsos
de 2022 separa a negociacio da custédia e mantém a maior parte de seus ativos com

um custodiante que nio negocia.!

Na negociacio, a questdo diz respeito menos a qualidade da plataforma e mais a
quem ¢ a contraparte. Um licenciado de Singapura que seja o braco local de uma
bolsa global pode encaminhar as ordens para um livro de ofertas global operado por
uma afiliada offshore, de modo que o contrato do cliente é com a entidade de
Singapura, mas a execucdo e a liquidez estao em outro lugar. Os termos de servico
indicam qual entidade mantém os ativos do cliente e qual entidade executa as ordens,
e o cliente deveria 1é-los s6 para esse fim. As quebras da Vauld, da Zipmex e da
Hodlnaut em 2022 giraram exatamente em torno dessa questdo, porque clientes que
pensavam ter contratado com uma sociedade de Singapura descobriram que seus

ativos estavam com uma entidade do grupo em outra jurisdicao.

No relacionamento bancario, a escolha é entre os trés bancos domésticos e as filiais
em Singapura dos bancos internacionais. Os bancos domésticos tém a politica mais
clara em relacdo as empresas cripto licenciadas e o envolvimento mais profundo com
a tokenizacdo, ao passo que os bancos internacionais podem atender um grupo que
ja é seu cliente em Zurique ou em Londres. Um grupo suico que trabalhe com uma
instituicdo suica com filial em Singapura deve consultar primeiro essa instituicio,
porque o dossié de know-your-customer circula dentro do grupo e a conta é aberta
mais depressa.

Pergunta do cliente

“Somos uma fundac¢io de Zug com CHF 40 milhdes em tokens de tesouraria e
queremos um custodiante asidtico. Qual?” A resposta comeca com trés perguntas de
volta. A fundacio precisa que o custodiante faca staking, o que exclui os bancos?
Precisa que o custodiante mantenha tokens que nio constam das listas dos bancos, o
que os exclui novamente? Precisa que o custodiante seja um banco por razdes
préprias de governanca, porque o conselho ou os auditores suicos o exigem? Se a
resposta as duas primeiras for ndo e a terceira for sim, o DBS é a escolha natural. Se

forem necessarios staking e uma lista ampla de tokens, a escolha é um custodiante
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especializado com licenca de major payment institution, e o passo seguinte é ler o
contrato de custddia a luz do checklist da Parte Q, Capitulo II. Seja qual for a escolha,
convém manter a tesouraria separada de qualquer conta em bolsa e confirmar o

status da licenca no diretério da MAS antes da primeira transferéncia.

Notas

1. Sobre os requisitos de trust legal e de segregacao dos ativos dos clientes nos
termos das Payment Services Regulations, conforme alteradas com efeitos a
partir de 4 de outubro de 2024, ver Parte K, Capitulo II; sobre a posi¢cio do

cliente na insolvéncia de um licenciado, ver Parte J, Capitulo V. <

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.
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