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A comparacdo honesta entre Hong Kong e Singapura depende de quatro fatores que
nenhuma tabela capta. O primeiro é a China. Hong Kong é o tinico lugar onde uma
empresa de ativos digitais pode se instalar sob o arranjo “um pais, dois sistemas”,
com capital, talentos e politicas do continente ao alcance e a proibicdo continental da
negociac¢do de cripto em sua fronteira. Para uma empresa cujos clientes ou
investidores sejam chineses, ou cujo projeto de tokenizacio envolva ativos do
continente, Hong Kong nio tem substituto. Para uma empresa que quer distancia de
Pequim, Singapura também nio tem substituto. O segundo fator é o estilo
regulatério. A SFC redige condicdes detalhadas e as faz cumprir por meio dos
termos das licencas, o que dé seguranca e retira flexibilidade. A MAS redige
principios e consulta o mercado, o que da flexibilidade e deixa a empresa as decisoes
de julgamento. O terceiro fator é o sistema judicial. Ambos sdo excelentes sistemas
de common law, com juizes empresariais experientes. O quarto é o horizonte
politico, sobre o qual os clientes tém opinides que um advogado deve ouvir e nio
precisa compartilhar.
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Na minha pratica, a resposta assentou-se em um padrao. Um grupo suico que quer a
Asia comeca por Singapura, porque o modelo integrado da MAS, a clareza do regime
DTSP e o regime de incentivos a fundos s3o o que melhor se ajusta a uma empresa
de Zug. Acrescenta Hong Kong quando surge um de trés gatilhos. O primeiro é uma
base de investidores ou clientes da China continental. O segundo é um produto
tokenizado que precise da Stock Exchange of Hong Kong ou do regime de
stablecoins da HKMA. O terceiro é uma relacdo de private banking com o centro de
contabilizacdo (booking centre) de um banco suico em Hong Kong. A entidade de
Hong Kong é entdo um intermediério licenciado ou um emissor de stablecoin, nunca
a holding do grupo. O padrio inverso, um grupo de Hong Kong que acrescenta Zug,
ocorre quando o protocolo do grupo precisa de uma fundacio sui¢a ou quando seus
clientes europeus precisam de um custodiante suico que o MiCA nio alcanca.

Singapura fica entre os dois como centro operacional.

Perspectiva de Singapura

Uma MPI de Singapura que receba consultas de clientes de Hong Kong deve
verificar duas coisas antes de respondé-las. Comercializar ativamente uma exchange
de ativos virtuais junto ao publico de Hong Kong sem licenca da AMLO é crime. A
SFC entende que “comercializar ativamente” inclui contetdo dirigido a Hong Kong,
material em cantonés e eventos promocionais locais. Um cliente de Hong Kong que
encontre a plataforma de Singapura por conta prépria é outro caso, mas a plataforma
deve ser capaz de prova-lo. Se o negécio em Hong Kong crescer, a via da VATP
licenciada custa mais do que custou a licenca de Singapura e exige uma sociedade de
Hong Kong com uma entidade de custddia associada em Hong Kong. A maioria das
plataformas de Singapura que tentaram esse caminho em 2023 e 2024 concluiu que o
mercado de Hong Kong era pequeno demais para o preco e passou a atendé-lo por
meio de um parceiro licenciado em Hong Kong.
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Pergunta do cliente

“Nosso family office estd em Singapura e nosso private bank estd em Zurique, com
um centro de contabilizacio em Hong Kong. Onde devem ficar os criptoativos?”
Coloque as posicoes de longo prazo com um custodiante suico ou de Singapura que
ofereca segregacio na insolvéncia nos termos do art. 242a SchKG/DEBA ou das
regras de trust do PSA, porque essas sdo protecdes legais. Use o centro de
contabilizacdo de Hong Kong para exposiciao por meio de ETFs autorizados pela
SFC, se o banco nio aceitar a custddia direta de tokens, o que muitos ainda ndo
aceitam. Mantenha a entidade de Hong Kong fora da estrutura, a menos que haja
uma razio ligada ao continente. E leia os termos do custodiante uma vez por ano,
porque os clientes da Gatecoin perderam a protecdo do trust por uma alteracdo de

termos que nunca leram.

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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