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A definigdo original de 2019 de servi¢o de DPT (digital payment token, token de
pagamento digital) abrangia duas atividades: a negociacdo de DPTs, isto é, a compra
ou venda de DPTs em troca de dinheiro ou de outros DPTs, e a intermediacido da
troca de DPTs quando o prestador entrava na posse do dinheiro ou dos tokens.! Em
menos de um ano, a Monetary Authority of Singapore (MAS) reconheceu que o
perimetro era mais estreito do que o padrao do GAFI/FATF para prestadores de
servicos de ativos virtuais, que abrange também a transferéncia e a custédia. O
Payment Services (Amendment) Act 2021 foi aprovado pelo Parlamento em 4 de
janeiro de 2021 para ampliar a definicdo. Sua entrada em vigor foi adiada repetidas
vezes enquanto a MAS conduzia consultas sobre as regras complementares.? As
disposicoes alteradas foram publicadas no diario oficial em 28 de marco de 2024 e
entraram em vigor em 4 de abril de 2024.?

Desde 4 de abril de 2024, um servico de DPT compreende cinco atividades. As duas
primeiras sdo as originais: a negociac¢ao de DPTs e a intermediacao da troca de DPTs
com posse pelo prestador. Os trés acréscimos sdo a transferéncia de DPTs, a
prestacdo de servicos de carteira custodial e a intermediacio da troca de DPTs sem

posse de dinheiro ou tokens. Transferéncia significa promover ou organizar uma
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transferéncia de uma conta para outra. Custddia significa salvaguardar DPTs, ou os
instrumentos que permitem controld-los, por conta de clientes, enquanto a vertente
da intermediacdo sem posse alcanca corretores e arranjadores.* O Gltimo acréscimo
foi o que atingiu a maioria das novas empresas. O intermedidrio que aproxima
compradores e vendedores de tokens mediante remuneracio é prestador de servicos
de DPT, ainda que nunca toque nos ativos dos clientes. O mesmo vale para uma
“mesa de balcdo” (OTC desk) que apenas encaminha ordens a uma exchange

estrangeira.

A alteracio também deu a MAS o poder de impor medidas de proteciao dos usuarios
aos prestadores de servicos de DPT. Esse poder tornou-se a base legal das regras de
segregacdo e custddia discutidas no Capitulo I1.° As disposicdes transitérias eram
rigidas: a empresa que em 4 de abril de 2024 ja exercia uma das atividades recém-
reguladas s6 podia valer-se de uma isencdo de seis meses mediante trés condi¢des.
Tinha de notificar a MAS até 3 de maio de 2024 e requerer uma licenca até 4 de
outubro de 2024, devendo depois apresentar, até 4 de janeiro de 2025, uma
declaracio de auditor externo sobre suas politicas de AML e de segregacio.® As
empresas que nio fizeram a notificacdo tiveram de cessar a atividade. Muitas das que
notificaram e requereram ainda aguardam decisao em meados de 2026, operando

com base na isencio.

Negociacao de digital payment tokens

A negociacio é a atividade central de toda exchange, corretora ou formador de
mercado. A lei ndo distingue entre negocia¢io por conta propria e por conta de
terceiros. Uma empresa de trading proprietario que opera apenas sua propria
carteira nio estd, portanto, negociando “como servi¢o” e fica fora do perimetro, ao
passo que a mesma empresa, ao cotar precos a clientes, estd negociando. A MAS
tracou a linha no critério de a atividade ser exercida como negécio para terceiros. As
vendas de tesouraria de um emissor de tokens ao publico no lancamento tém sido
tratadas como negocia¢ido quando constituem um negdcio recorrente. Por isso,
muitos emissores constituidos em Singapura canalizam as vendas primadrias por
meio de um distribuidor licenciado ou as realizam a partir de uma afiliada
estrangeira.
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Intermediacao da troca com ou sem posse

A distingdo entre as duas vertentes de “intermediacdo” é a posse. Uma exchange
centralizada que opera um livro de ofertas e mantém saldos de clientes enquadra-se
na vertente original. Um servico de casamento de ordens nio custodial, uma
corretora que encaminha ordens ou uma plataforma que conecta compradores a
provedores de liquidez enquadra-se na vertente de 2024. O design nio custodial que
muitas vezes evita o licenciamento na Suica (ver Parte F, Capitulo II) j4 ndo ajuda,
portanto, em Singapura. A Unica saida restante é a exclusdo do “technical service
provider” (prestador de servicos técnicos) na Parte 2 da First Schedule. Ela abrange
pessoas que fornecem apenas infraestrutura técnica, como hospedagem ou software,
que em nenhum momento tém a posse de dinheiro ou tokens e que ndo organizam
elas proprias a troca.” Escrever e manter um smart contract para um terceiro
continua fora da lei. Operar um front-end que permite aos clientes negociar nele,
cobrando uma tarifa e selecionando a lista de tokens, geralmente nio fica.

Transferéncia de digital payment tokens

A vertente da transferéncia alcanca a remessa em tokens. Assim, a empresa que
aceita a instrucdo de um cliente para enviar tokens ao endereco de um terceiro presta
um servico de transferéncia de DPT, seja a finalidade folha de pagamento, liquidacio
com comerciantes ou remessa internacional. Empresas de pagamento baseadas em
stablecoins sdo licenciadas com base nessa vertente quando lidam com tokens sem
paridade. E também a vertente a4 qual se vincula a travel rule da MAS Notice PSN02
(ver Parte L, Capitulo III).

Servicos de carteira custodial

A vertente da custddia é definida pelo controle. O prestador que salvaguarda, para
clientes, DPTs ou as chaves privadas ou outros instrumentos que permitem
controlar DPTs presta um servico de carteira custodial. A referéncia a instrumentos
que permitem o controle foi incluida para alcancar os arranjos de computacdo
multipartidaria (MPC), em que o prestador detém um fragmento da chave e o cliente
outro. A MAS indicou que o prestador que detém um fragmento sem o qual o cliente
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nio consegue movimentar os tokens esta dentro da vertente. Uma carteira
puramente de software cujo desenvolvedor nunca detém material de chave fica fora.?
A questido é idéntica a que o direito suico formula com base no art. 16 da Lei federal
suica sobre bancos (BankG/BankA) e no art. 242a da Lei federal suica sobre
execucio e faléncia (SchKG/DEBA), discutidos na Parte D, Capitulo IV. A
consequéncia difere: na Suica, a custddia por si s6 pode levantar a questdo da licenca
bancidria, enquanto em Singapura leva a uma licenca de pagamento e aos deveres de

segregacdo do Capitulo II.

Notas

1. PSA, First Schedule, Parte 3, defini¢do de “digital payment token service” na
redacdo original (Act 2 of 2019). <

2. Payment Services (Amendment) Act 2021 (No. 1 of 2021); MAS Consultation
Paper on the Payment Services Act 2019: Proposed Amendments to the Act,
23 de dezembro de 2019. <

3. Drew & Napier, “The expanded scope of regulated payment services takes
effect today”, 4 de abril de 2024, que registra que o Payment Services
(Amendment) Act 2021 foi publicado no didrio oficial em 28 de marco de
2024 e entrou em vigor em 4 de abril de 2024. <

4. PSA, First Schedule, Parte 3, definicdo de “digital payment token service”,
alineas (a) a (e), conforme alterada pelo Act 1 of 2021 com efeitos a partir de 4
de abril de 2024. «

5. PSA, secio 23A (inserida pelo Act 1 of 2021), poder de prescrever medidas de

protecdo dos usudrios de servicos de DPT. «

6. Drew & Napier, 4 de abril de 2024 (acima): notificacio até 3 de maio de 2024,
requerimento de licenca até 4 de outubro de 2024 e declarac¢io do auditor até
4 de janeiro de 2025 para manter a isencdo até a decisdo sobre o

requerimento. <
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7. PSA, First Schedule, Parte 2, exclusdo dos servicos prestados por um
“technical service provider” que apoia a prestacio de um servico de

pagamento. <

8. MAS, Frequently Asked Questions on the Payment Services Act 2019, secdo
sobre servicos de digital payment token (carteiras custodiais e fragmentos de

chave), na versio revisada de 2024. <

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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