
Les protocoles de prêt
Dr Alexander Ressos, TEP

Attorney-at-Law (Switzerland and Germany),
Solicitor (England & Wales and Hong Kong)

Of Counsel, KGP Legal LLC
alexander.ressos@kgplegal.com.sg

www.ressos.com.sg

Aave et Compound, les principaux protocoles de prêt, détiennent des pools de jetons
déposés par des prêteurs et permettent à des emprunteurs d'y puiser contre les
garanties qu'ils déposent. Les taux d'intérêt sont fixés par un algorithme en fonction
du taux d'utilisation. Si la garantie d'un emprunteur passe sous un certain seuil,
n'importe qui peut liquider la position en remboursant une partie de la dette et en
prenant la garantie avec une décote. Les prêteurs reçoivent un jeton reçu (aUSDC,
cUSDC) qui produit des intérêts et peut être échangé à tout moment contre le sous-
jacent majoré des intérêts, sous réserve que le pool dispose de liquidités suffisantes.

La position juridique de la prêteuse est déterminante. Elle a déposé des jetons dans
un contrat dans lequel puisent des emprunteurs. Économiquement, elle a consenti
un prêt rémunéré à un pool. Juridiquement, la question est de savoir si quelqu'un a
accepté un dépôt. Le rapport du Conseil fédéral de 2022 sur la DeFi a conclu qu'un
protocole de prêt dépourvu d'exploitant n'accepte pas de dépôt au sens de la loi sur
les banques, puisqu'aucune personne ne s'est engagée à rembourser.1 Le rapport était
tout aussi clair sur un autre point : un protocole dont les détenteurs de jetons de
gouvernance ou les développeurs peuvent modifier le code, suspendre les retraits ou
saisir les fonds a, en substance, un exploitant, dont la position doit être analysée
selon les règles ordinaires.
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La position de l'emprunteuse est plus simple. Elle a remis une garantie en gage et
obtenu un prêt à des conditions fixées par le code. Si elle est liquidée, elle perd sa
garantie selon les règles qu'elle a acceptées en utilisant le protocole. Son éventuel
grief porte sur l'oracle (chapitre I) ou sur un défaut du code. Le jeton reçu détenu par
la prêteuse est une créance contre le pool et, comme l'a expliqué le chapitre III, sa
qualification dépend de l'existence d'un gestionnaire du pool.

Exemple
Une Sàrl zougoise dépose 2 millions de dollars US de sa trésorerie en USDC sur
Aave pour en tirer un rendement. La Sàrl détient des aUSDC. Dans ses comptes
établis selon le Code des obligations, elle doit déterminer si elle détient une créance,
un actif financier à la juste valeur ou autre chose, et elle doit indiquer le risque de
contrepartie. L'auteur conseille de traiter la position comme une créance contre un
groupe non identifié d'emprunteurs, garantie par des sûretés mutualisées et exposée
aux risques liés au smart contract et à l'oracle, et de la décrire en ce sens dans
l'annexe. Pour l'impôt suisse sur le bénéfice, les intérêts courus constituent un
revenu au fur et à mesure de leur accumulation. Pour l'impôt sur la fortune au
niveau de l'associé, les aUSDC sont évalués à leur valeur de remboursement. Si le
pool est exploité par un attaquant et que les aUSDC deviennent irremboursables, la
Sàrl a subi une perte sans débiteur identifiable. Elle n'a personne à poursuivre, sauf
peut-être les détenteurs du jeton de gouvernance du protocole, point que reprend le
chapitre VII.

Notes

Conseil fédéral, rapport sur la finance décentralisée (DeFi), 16 décembre 2022,
section 4.2 (droit bancaire : pas de dépôt sans débiteur). Partie E, chapitre IX. 
↩

1. 

fr.SingaporeIQ.com

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. 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. More information at SingaporeIQ.com and ressos.com.sg.

https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg


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.
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