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1 Introduction 

Les émissions de jetons au moyen de la technologie blockchain (ci-après « Initial Coin 

Offering » ou « ICO »1) s’affirment de plus en plus comme une alternative aux modes 

de financement d’entreprise traditionnels. Bien que ce type de levée de fonds 

s’adresse principalement aux start-ups, qui n’ont généralement pas accès au marché 
des capitaux, plusieurs entreprises établies ont dernièrement fait usage d’une ICO. 
Par exemple, l’application de messagerie sécurisée Telegram, qui compte environ 

200 millions d’utilisateurs et se profile comme un concurrent sérieux à WhatsApp, a 

levé 1.7 milliard de dollars en mars 2018 afin de développer une plateforme 

blockchain (TON) sur laquelle s’échange un nouveau jeton numérique (le « gram ») 

pour réaliser des paiements entre utilisateurs.2 Sur l’année 2018, 1'258 ICO ont eu 

lieu pour un montant total de financement d’environ 7.8 milliards de dollars, ce qui 

représente une augmentation de 26.1% par rapport à 2017 et de 8’600% (!) par 

rapport à 2016. 3 La Suisse, et plus particulièrement le canton de Zoug, joue les 

premiers rôles à l’échelle mondiale dans le domaine. En effet, six des 15 plus 

importantes ICO ont été effectuées dans notre pays.4 Au niveau politique, il existe une 

volonté du Conseil fédéral de soutenir cette évolution en offrant des conditions-cadres 

claires et stables, jusqu’à faire de la Suisse une blockchain nation.5 

Il n’existe, en droit suisse, aucune disposition et aucune jurisprudence spécifique aux 

ICO. Outre les aspects d’ordre réglementaire, qui ont été en partie clarifiés par le 

guide pratique pour les questions d’assujettissement publié par la FINMA le 16 février 

20186, se posent de très nombreuses questions fiscales. Ces dernières sont cruciales 

non seulement pour les émetteurs de jetons et les investisseurs mais également d’un 
point de vue de l’attractivité de la Suisse par rapport à d’autres places économiques 

concurrentes, notamment le Liechtenstein, Singapour ou les Îles Caïmans.7 Les ICO 

sont un exemple des défis que la numérisation de l’économie pose aux 

administrations fiscales. Dans le cadre de l’assemblée générale extraordinaire de la 

branche suisse de l’IFA, le 8 février 2018, des représentants de l’administration 
                                            

1  Les termes Initial Token Offering (ITO), Token Generating Event (TGE), Token Crowsale et Token Sale sont 
synonymes au sens de la présente contribution. 

2  Voir RAYMOND, s.p. 
3  Voir https://www.icodata.io/stats/2018 (dernière consultation le 7 mai 2019). A noter qu’il n’existe pas de 

statistique officielle sur le nombre d’ICO réalisées et sur le volume total de financement. 
4  PWC, ICO, p. 3. 
5  Il s’agit des termes employés par le conseiller fédéral en charge de l’économie, M. Schneider-Ammann, lors de 

la première édition de la Crypto Finance Conference en janvier 2018. D’autres pays ont adopté une politique 
beaucoup plus restrictive vis-à-vis des ICO, la Chine et la Corée du Sud allant même jusqu’à les interdire. Cf. 
NASKAR/PASQUIER, pp. 91 ss ; DARBELLAY/REYMOND, émission, pp. 882 s. 

6  FINMA, 2018. 
7  Voir notamment CONSEIL FÉDÉRAL, p. 16 : « un cadre fiscal attrayant, qui offre aussi une bonne sécurité juridique 

et une certaine visibilité, jouera un rôle central dans le futur développement de l’écosystème de la Fintech et de 
la blockchain en Suisse ». 
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fédérale des contributions (ci-après « AFC ») ont présenté les lignes directrices selon 

lesquelles les ICO sont traitées d’un point de vue fiscal.8 Le 17 juin 2019, l’AFC a 
également complété l’Info TVA 04 (Objet de l’impôt) par des directives relatives au 
traitement des ICO. 9  De plus amples précisions ont aussi été apportées par les 

représentants de l’AFC et de l’administration fiscale zougoise lors d’un séminaire de 
l’Institut de Droit fiscal suisse et international (ISIS) le 24 juin 2019. 10  D’autres 
autorités cantonales, notamment le canton de Genève11, ont dévoilé les premiers 

éléments de leur traitement fiscal des ICO.12 Toutefois, à l’heure actuelle, plusieurs 

questions restent en suspens, particulièrement celles en rapport avec les émissions 

de jetons d’utilité (utility tokens) et de jetons d’investissement (asset tokens) qui 

représentent la grande majorité des ICO.13 

Il s’agira dans la présente contribution de procéder à une analyse systématique et 
critique du traitement fiscal de l’émission de jetons d’utilité et de jetons 

d’investissement sous l’angle des impôts directs et indirects. Les autres domaines du 

droit, notamment le cadre réglementaire14 et les aspects de droit civil15, ne seront pas 

considérés. Par ailleurs, la présente contribution porte uniquement sur le droit 

suisse.16 Nous fournirons d’abord une introduction aux ICO (chapitre 2). Puis, nous 

examinerons le traitement comptable (chapitre 3) et les conséquences fiscales 

(chapitre 4) pour l’émetteur de jetons d’utilité et de jetons d’investissement. Enfin, 

nous nous intéresserons aux conséquences fiscales pour l’investisseur (chapitre 5). 

  

                                            

8  Pour un compte rendu, voir notamment JUNG, Steuerrecht, pp. 284 ss. 
9  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. 
10 Voir LOSER/JAUCH, pp. 1 ss ; JAUCH, pp. 1 ss ; KRÜGEL/BÜRKI, pp. 1 ss ; BÜRKI, pp. 1 ss ; BÜHLMANN, pp. 1 ss. 
11  Voir CANTON DE GENÈVE, pp. 1 ss. Ce guide a été publié par la Direction générale du développement 

économique, de la recherche et de l’innovation (DG DERI) de l’Etat de Genève le 28 mai 2018. Il a été révisé le 
17 octobre 2018. A ce sujet, voir STOYANOVA, s.p. 

12  Les directives des cantons de Zoug et de Lucerne se limitent à des sujets spécifiques, principalement le 
traitement fiscal des monnaies virtuelles pour l'impôt sur le revenu et la fortune. Cf. CLERC/KERN, p. 4. 

13  JUNG, Taxation, p. 1. Pour la définition de ces termes, voir 2.3. 
14  A ce sujet, voir FINMA, 2018, pp. 3 ss ; RAPPORT DU CF, pp. 91 ss ; MÜLLER/MIGNON, pp. 490 ss ; DURAND, pp. 

106 ss ; ESSEBIER/BOURGEOIS, pp. 570 ss ; MÜLLER/REUTLINGER/KAISER, pp. 80 ss ; KERN, pp. 1 ss. 
15  Concernant le transfert de jetons, voir notamment RAPPORT DU CF, pp. 62 ss ; concernant des aspects de droit 

privé international, voir FAVROD-COUNE, §§1097 ss ; concernant la responsabilité des émetteurs, voir 
DARBELLAY/REYMOND, responsabilité, pp. 48 ss. 

16  Pour le traitement fiscal des ICO en droit liechtensteinois, voir : SCHAUWECKER, pp. 938 ss ; LANGER, 
Besteuerung, pp. 9 ss ; LANGER, Liechtenstein, pp. 846 ss ; FINANZMARKTAUFSICHT LIECHTENSTEIN, pp. 1 s. ; en 
droit allemand : KRÜGER/LAMBERT, pp. 1154 ss ; en droit autrichien : ENZINGER, pp. 1349 ss ; en droit français : 
COUTY/TORDEUX, s.p. (voir aussi sur le développement de la blockchain en France : LANDAU, s.p.). 
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2 L’émission de jetons (Initial Coin Offering) 

Dans ce chapitre, nous définirons dans un premier temps les ICO et présenterons leur 

fonctionnement (2.1). Dans un second temps, nous nous intéresserons à la forme 

juridique de l’émetteur (2.2) et aux différentes catégories de jetons (2.3). 

2.1 Notion et fonctionnement 

Une ICO est une opération de financement lors de laquelle une certaine quantité de 

jetons (tokens) basés sur une blockchain17 est émise et proposée à la vente à un 

cercle illimité d’investisseurs afin de financer un projet précis.18 Lors d’une ICO, les 

investisseurs transfèrent des moyens financiers (généralement sous la forme de 

cryptomonnaies comme le Bitcoin ou l’Ether) à l’organisateur de l’ICO qui est aussi 

l’émetteur des jetons. En échange, ils reçoivent des jetons qui sont créés sur la base 

d’une blockchain nouvellement développée dans ce cadre ou au moyen d’un smart 

contract19 sur une blockchain existante.20 Dans ce contexte, un jeton est défini comme 

une chaîne unique de caractère qui est enregistré de façon décentralisée sur une 

blockchain, qui permet une authentification et qui peut effectuer des fonctions 

supplémentaires régies par le smart contract qui l’a créé. 21  Après l’ICO, les 

investisseurs conservent leurs jetons dans un ou plusieurs portefeuilles virtuels 

(wallets). Ceux-ci contiennent une clé publique permettant de recevoir des jetons 

(similaire à une adresse e-mail) et une clé privée qui permet à l’utilisateur d’autoriser 
des transactions (similaire à un mot de passe).22 Quant à l’organisateur de l’ICO, il 

utilise les moyens financiers reçus afin de financer sur plusieurs années un projet en 

relation avec la technologie blockchain. D’autres types de projets sont toutefois 

également imaginables.23 

En règle générale, les ICO fonctionnent de la manière suivante. Pour convaincre les 

investisseurs, l’émetteur de jetons publie un white paper, dans lequel il décrit le projet 

qu’il entend réaliser et présente la structure de l’ICO ainsi que son processus 

                                            

17  Une blockchain constitue un registre distribué (« distributed ledger ») qui enregistre les transactions du 
système chronologiquement par blocs de façon décentralisée (peer-to-peer), soit sans entité centrale de 
contrôle. Les nouveaux blocs de transactions sont acceptés par le réseau uniquement après que des mineurs 
(miners) aient vérifié que l’utilisateur transférant les jetons est bien propriétaire de ceux-ci sur la base de 
l’historique des transactions. Une fois validés, les blocs de transactions sont rattachés à la chaîne formée par 
les blocs précédents, ce qui complète l’historique des transactions de façon incrémentale. 

18  Définition inspirée de MAUCHLE, p. 825. 
19  Le smart contract est un protocole informatique, fondé sur un système décentralisé de la blockchain, 

permettant l’exécution autonome d’un contrat entre deux ou plusieurs parties dont les données ont été 
préalablement introduites dans un code informatique. Voir CONSEIL FÉDÉRAL, p. 84 ; WEBER, pp. 291 ss. 

20  FINMA, 2018, pp. 1 et 35. Concernant la différence entre les jetons natifs et non natifs, voir : CONSEIL FÉDÉRAL, 
p. 36 ; MAUCHLE, p. 825 ; FAVROD-COUNE, § 108 ; EGGEN, p. 567. 

21  MÜLLER/MIGNON, p. 488 ; BRUNONI/BONADIO, p. 68. Concernant les différents types de jetons, voir 2.3. 
22  MEISSER, p. 80; MIGNON, N 8 ; GOBAT, p. 1096. 
23  FAVROD-COUNE, § 110. Au sujet des ICO « industrielles », dans lesquelles l’émetteur promet une contrepartie 

sans lien avec la blockchain, voir PASQUIER/AYER, pp. 413 ss. 
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technique et juridique.24 Le white paper contient également les conditions d’émission 
des jetons (durée de l’offre, quantité minimale ou maximale de jetons, etc.) ainsi que 

leurs caractéristiques.25 Lorsque l’ICO est réalisée sur une blockchain existante (par 

exemple la blockchain Ethereum), l’émetteur des jetons déploie un smart contract sur 

celle-ci. Une fois que les investisseurs intéressés ont envoyé des fonds (par exemple 

des Ethers) à l’adresse du smart contract, les jetons sont automatiquement générés et 

envoyés à l’investisseur. 26  D’autres ICO se contentent d’indiquer, à la levée des 

fonds, que les investisseurs recevront prochainement des jetons sur une blockchain 

qui doit être développée avec les fonds reçus (il s’agit alors d’une opération de 
préfinancement).27 Une prévente (pre-sale) est souvent organisée avant l’ICO, lors de 

laquelle des investisseurs sélectionnés peuvent investir de plus gros montants dans 
les jetons à des conditions préférentielles.28 Les jetons reçus par les investisseurs 

sont en règle générale listés sur des plateformes d’échanges permettant leur achat et 

leur vente, créant ainsi un marché secondaire.29 

Par rapport à d’autres financements classiques, les ICO permettent aux instigateurs 

d’un projet de lever des fonds rapidement et sans intermédiaire (tels que des banques 

d’investissement ou des plateformes de crowdfunding), ce qui leur assure un contrôle 

complet tout en minimisant les frais et honoraires de prestataires de services. 30 

Néanmoins, il y a aussi des inconvénients. En effet, la nature des droits associés aux 

jetons n’est souvent pas claire. 31  Le cadre juridique relativement souple, et 

initialement affranchi de toute règle, a laissé de nombreux projets fantaisistes voir le 

jour. Par ailleurs, la forte volatilité des prix des jetons peut impacter négativement le 

projet et, bien souvent, les investisseurs n’utilisent les jetons qu’à des fins 
spéculatives (en prenant le pari que le projet sera un succès et que le prix des jetons 

augmentera).32 

                                            

24  CONSEIL FÉDÉRAL, p. 34. Pour un exemple, voir notamment le whitepaper de l’ICO de Telegram mentionnée 
dans l’introduction accessible sous : https://relayto.com/relayto/telegram-open-network-ton-ico-whitepaper-
6kf4rycn/pdf (dernière consultation le 7 juin 2019). 

25  CONSEIL FÉDÉRAL, p. 34. 
26  MÜLLER/MIGNON, p. 488. Les conditions de vente des jetons sont généralement réunies dans les Terms of 

Token Sale. 
27  ROHNER/BOLLIGER, p. 638 ; JUNG, Taxation, p. 4. Selon NAZARENO, p. 198, les jetons n’ont dans ce cas aucune 

valeur au moment de la levée des fonds. 
28  CONSEIL FÉDÉRAL, p. 34. 
29  FAVROD-COUNE, § 110. Les jetons sont ainsi relativement liquides en comparaison avec le financement en fonds 

propres ou par crowdfunding. 
30  BRODARD/SOMMARUGA, p. 356. 
31  IFFLAND/LÄSER, p. 417. 
32  CONSEIL FÉDÉRAL, p. 36 ; SCHAUWECKER, p. 934. 

https://relayto.com/relayto/telegram-open-network-ton-ico-whitepaper-6kf4rycn/pdf
https://relayto.com/relayto/telegram-open-network-ton-ico-whitepaper-6kf4rycn/pdf
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2.2 Forme juridique de l’émetteur 
La première étape pour une ICO consiste à déterminer la forme juridique de 

l’émetteur du jeton. Cette décision dépend du cas d’espèce et influence les 

conséquences fiscales de l’émetteur au moment de l’ICO et durant les périodes 
subséquentes. Bien entendu, les aspects liés au droit des sociétés doivent également 

faire l’objet d’une évaluation approfondie dans le cadre de cette décision. 

2.2.1 Fondation 

Les émetteurs de jetons, lors des premières ICO suisses, se sont souvent constitués 

en fondation au sens des articles 80 et suivants du code civil.33 Les fondations sont 

soumises à une autorité de surveillance qui pourvoit à ce que les biens soient 

employés conformément à leur destination (art. 84 al. 1 et 3 CC). Cette surveillance 

est l’un des principaux avantages de la fondation car il garantit aux investisseurs que 
les fonds levés lors de l’ICO soient administrés conformément au but de la fondation 

par le conseil de fondation et non à l’avantage des fondateurs du projet.34 D’un autre 
côté, la rigidité de la forme juridique de la fondation, qui prévoit par exemple que le 

but de la fondation peut être modifié seulement dix ans après la constitution (art. 86a 

al. 1 CC), représente indéniablement un inconvénient à long terme pour des projets 

basés sur la blockchain, tant leur évolution est rapide et imprévisible.35 D’un point de 
vue fiscal, les bénéfices et le capital des fondations sont exonérés lorsqu’ils sont 
affectés exclusivement et irrévocablement aux buts de service public ou d’utilité 
publique poursuivis par la fondation (art. 56 let. g et h LIFD et 23 al. 1 let. f et g 

LHID). 36  Selon la jurisprudence, cela suppose une activité d'intérêt général 

(Allgemeininteresse) en faveur d'un cercle ouvert de destinataires et le 

désintéressement (Uneigennützigkeit).37 Il en ressort que le but de la fondation ne doit 

pas être lié à des buts lucratifs ou à d'autres intérêts de la personne morale, de ses 

membres ou de ses associés, même indirectement.38 En l’espèce, la grande majorité 

des ICO ne poursuit pas exclusivement un but d’utilité publique et généralement les 
fondateurs sont intéressés au succès financier de l’ICO en recevant un grand nombre 
de jetons en guise de rémunération. Ceci contrevient à la condition du 

                                            

33  Voir par exemple la fondation Ethereum, crée en 2014, qui détient le protocole Ethereum. 
34  D’après NAZARENO, p. 199, la confiance des investisseurs dans le projet et dans les jetons est ainsi renforcée 

(Good Governance). Voir aussi MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 94 qui considèrent qu’en cas de désaccord entre 
les initiateurs du projet et les membres du conseil de fondation sur l’utilisation des fonds levés lors de l’ICO, 
une situation de blocage peut apparaître. 

35  JUNG, Steuerrecht, p. 283. La définition du but de la fondation est par conséquent cruciale. Concernant la 
fondation de droit liechtensteinois, qui est plus flexible, voir SCHAUWECKER, p. 940 ; LANGER/NÄGELE, p. 245. 

36  Selon l’art. 66a LIFD, en vigueur depuis le 1er janvier 2018, les bénéfices des personnes morales qui 
poursuivent des buts idéaux sont exonérés de l’impôt pour autant qu’ils n’excèdent pas CHF 20'000.- et qu’ils 
soient affectés exclusivement et irrévocablement à ces buts. Voir art. 26a LHID et CF, Message, pp. 5220 s. 

37  TF 2C_143/2013 et 2C_144/2013 du 16.08.2013, cons. 3 ; TF 2C_484/2015 du 10.10.2015, cons. 5. 
38  AFC, IFD, Circulaire n°12, p. 2 ; NASKAR/PASQUIER, p. 93. 
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désintéressement, de sorte qu’une exonération, même partielle, est exclue dans la 

grande majorité des ICO.39 

2.2.2 Structure double 

En raison des éléments indiqués ci-dessus, de moins en moins d’émetteurs 
choisissent le véhicule de la fondation pour leur ICO. En pratique, ceux qui le font 

mettent généralement en place une seconde société (en général une SA ou une Sàrl), 

détenue par les initiateurs du projet, qui est chargée de la mise en œuvre 
opérationnelle du projet en lui-même selon le but de la fondation (structure double).40 

Ce montage permet de gagner en flexibilité. Les émetteurs de jetons doivent toutefois 

s’assurer que le cadre légal permette bien le transfert du produit de l’ICO à la société 
opérationnelle qui peut avoir son siège à l’étranger.41 Dans ce cadre, se pose la 

question de savoir si la marge minimale requise parfois par les autorités fiscales42 doit 

être imposé au niveau de la fondation ou de la société opérationnelle. Selon 

OESTERHELT/DUBACH, l’imposition au niveau de la fondation se justifie car tous les 
fonds levés lors de l’ICO seront ainsi comptabilisés et, dans le cas où la société 

opérationnelle a son siège à l’étranger, des questions épineuses de prix de transfert 

peuvent être évitées.43 Pour une imposition au niveau de la société opérationnelle, 

plaide notamment le fait que les charges supplémentaires (par exemple pour des 

activités de recherche et développement) à celles de la fondation (mise en œuvre de 
l’ICO, travail de coordination, etc.) devraient pouvoir être déduites.44 

2.2.3 Société de capitaux 

Récemment, de plus en plus d’ICO ont été effectuées à l’aide de sociétés de capitaux 
(SA ou Sàrl) qui émettent les jetons et développent le projet pour lequel les fonds sont 

levés.45 Ces sociétés présentent un degré de flexibilité plus élevé que les fondations 

et ne nécessitent pas de séparer l’émission des jetons de la mise en œuvre du projet 
sur le plan organisationnel. Elles sont avantageuses pour les initiateurs du projet 

notamment car ces derniers peuvent, en tant qu’actionnaires de la société, recevoir 
une partie du bénéfice à titre personnel. Pour les investisseurs aussi, les sociétés de 

capitaux peuvent s’avérer intéressantes car elles leur permettent, selon le type d’ICO, 
                                            

39  BRODARD/SOMMARUGA, p. 358 ; JUD/MOOS, pp. 15 ss ; NASKAR/PASQUIER, p. 93 ; JUNG, Steuerrecht, p. 283. Le 
bénéfice net des fondations non exonérées est imposé à un taux de 4.25% au niveau fédéral (art. 71 al. 1 
LIFD). Dans le canton de Vaud, le taux se monte à 4.75% (Art. 111 al. 1 LI-VD). La contribution de 
l’investisseur peut également être soumise à un impôt sur les donations à son lieu de domicile. 

40  SCHAUWECKER, p. 936. La société opérationnelle emploie notamment les programmeurs et autres techniciens 
qui développent le projet. 

41  MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 93. On peut imaginer que les autorités des pays où les ICO sont prohibées (par 
exemple la Chine) considèrent ce montage comme étant illégal. 

42  Voir ci-dessous, 4.1.1 a). 
43  OESTERHELT/DUBACH, p. 466. 
44  OESTERHELT/DUBACH, p. 466. 
45  NASKAR/PASQUIER, p. 94 ; JUNG, Steuerrecht, p. 283 ; CLERC/KERN, p. 7 ; ROHNER/BOLLIGER, p. 639 relèvent que 

l’émetteur pourrait également s’organiser sous la forme d’une association. 
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de participer au capital social de l’entreprise et ainsi de renforcer leur influence sur le 

projet (par exemple au moyen de droits de vote ou de droits d’information).46 Du point 

de vue fiscal, le taux d’imposition pour les sociétés de capitaux est généralement plus 
élevé que pour les fondations. Néanmoins, les sociétés dont l’activité commerciale est 

essentiellement orientée vers l’étranger et qui n’exercent en Suisse qu’une activité 
subsidiaire peuvent être soumises à un traitement fiscal avantageux par les cantons 

(art. 28 al. 4 LHID).47 

2.3 Catégories de jetons 

Selon les spécificités du projet pour lequel l’ICO est effectuée, un jeton peut avoir des 
fonctions et des propriétés très différentes. À l’heure actuelle, il n’existe pas de 
classification universelle des ICO et des jetons émis à cette occasion. Pour le 

traitement fiscal des ICO, il semble toutefois que la classification opérée par la FINMA 

dans son guide pratique pour les questions d’assujettissement publié le 16 février 
201848 se soit imposée.49 La FINMA poursuit une « approche fondée sur la fonction 

économique » des jetons qui est tout à fait compatible avec la logique fiscale.50 Elle 

distingue les jetons de paiement (2.3.1), les jetons d’utilité (2.3.2) et les jetons 
d’investissement (2.3.3) qui seront présentés ci-après. Il faut néanmoins préciser que 

ces catégories de jetons ne sont pas mutuellement exclusives et que les jetons 

d’investissement et d’utilité peuvent aussi relever de la catégorie des jetons de 

paiement (il s’agit alors de jetons « hybrides »). 

2.3.1 Jetons de paiement 

Les jetons de paiement (ci-après aussi « cryptomonnaies ») sont les jetons les plus 

connus du grand public tels que le Bitcoin, l’Ether ou le Ripple. Ce sont des jetons 

destinés à être utilisés comme moyens de paiement pour l’achat de marchandises ou 

de services, ou comme véhicules de transfert de fonds ou d’autres valeurs.51 Tel est, 

par exemple, le cas pour des jetons qui sont couverts par des actifs tels que l’or ou 
des monnaies officielles et sont censés servir en premier lieu au transfert de valeurs.52 

Les jetons de paiement ne confèrent à leur détenteur aucun droit à l’égard de 

                                            

46 OESTERHELT/DUBACH, p. 465 ; MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 94. Les détenteurs de jetons d’investissement n’ont 
généralement pas droit à une part du produit de liquidation ni à des droits de souscription préférentiels, voir 
2.3.3. 

47  NASKAR/PASQUIER, p. 94. Cet avantage disparaîtra avec l’abolition des sociétés à statut particulier. 
48  Voir FINMA, 2018. Ce guide fait suite à la communication de la FINMA sur la surveillance du 29 septembre 

2017, voir FINMA, 2017. Il existe néanmoins d’autres classifications possibles, voir RAPPORT DU CF, pp. 49 ss ; 
KOGENS/GÄHWILER, Framework, p. 4 ; VON DER CRONE/KESSLER/ANGSTMANN, p. 343. 

49  Suivent notamment cette classification pour le traitement fiscal des ICO : CANTON DE GENÈVE, pp. 3 ss ; 
OESTERHELT/DUBACH, pp. 466 ss ; NAZARENO, pp. 199 ss ; HUBER/GULER/DUMONT, pp. 294 ss ; ROHNER/BOLLIGER, 
pp. 639 ss ; DUVOISIN, pp. 1 ss ; AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.1. 

50  FINMA, 2018, p. 3 ; BRODARD/SOMMARUGA, p. 357. 
51  FINMA, 2018, p. 3 ; DUVOISIN, p. 3. 
52  RAPPORT DU CF, p. 88. 
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l’émetteur et ne sont généralement pas liés au projet d’une autre manière.53 Les 

organisateurs d’ICO choisissent rarement d’émettre des jetons destinés uniquement à 
être utilisés comme moyens de paiement, compte tenu de la confiance nécessaire qui 

doit préalablement être acquise auprès des investisseurs.54 Les ICO de jetons de 

paiements ne seront dès lors pas approfondies dans la présente contribution. Le 

traitement comptable et fiscal des jetons de paiement est néanmoins pertinent car les 

émetteurs de jetons d’utilité ou d’investissement reçoivent généralement les fonds 
levés sous la forme des cryptomonnaies les plus courantes comme le Bitcoin ou 

l’Ether. Ils accumulent ainsi des quantités importantes de ces jetons qui doivent être 

appréhendées du point de vue comptable et fiscal (voir chapitres 3.4 et 4.1.1 c)). 

2.3.2 Jetons d’utilité 

Les jetons d’utilité ont pour but de donner accès à un usage digital ou à un service 

numérique au travers d’une infrastructure de type blockchain. 55  Selon le Conseil 

fédéral, « en fonction des modalités, on peut établir des analogies avec un bon, un 

jeton ou une clé permettant de percevoir des prestations dues contractuellement ».56 

Le détendeur d’un jeton d’utilité a envers l’émetteur principalement le droit d’obtenir 
ou de fournir des services numériques dès l’émission ou à partir d’un moment 
ultérieur.57 Le service en lui-même peut, par exemple, constituer en un service de 

stockage de données en ligne ou un service de streaming vidéo basé sur la 

blockchain.58 En contrepartie, l’investisseur transfère des fonds à l’émetteur mais ne 
possède aucun droit au remboursement envers ce dernier. Quant à la relation 

contractuelle entre l’investisseur et l’émetteur, elle dépend des caractéristiques 
individuelles du jeton d’utilité. Une qualification en tant que contrat de mandat au sens 

des articles 394 ss CO ou de contrat de licence est notamment envisageable.59 Si les 

jetons d’utilité peuvent également être utilisés en tant que moyens de paiement au 
sein du groupe d’utilisateurs du système (community) ou s’ils contiennent des droits 

de sociétariat (par ex. droit de participation à des votes), ils sont alors qualifiés de 

jetons hybrides. Les jetons d’utilité peuvent notamment servir à indemniser des 
parties prenantes du projet, comme par exemple les inventeurs de la technologie 

                                            

53  FINMA, 2018, p. 3 ; JUNG, Taxation, p. 4. Du point de vue civil, ils peuvent être qualifiés de valeurs 
patrimoniales factuelles sui generis, voir RAPPORT DU CF, p. 58 ; cf. EGGEN, pp. 562 s.; GOBAT, pp. 1098 s. 

54  BRODARD/SOMMARUGA, p. 358. 
55  FINMA, 2018, p. 3 ; DUVOISIN, p. 3. 
56  RAPPORT DU CF, p. 88. Du point de vue civil, les jetons d’utilité devraient en règle générale être considérés 

comme des droits-valeurs au sens de l’art. 973c CO. Voir à ce sujet : KOGENS/GÄHWILER, Blick, p. 593. 
57  MÜLLER/REUTLINGER/KAISER, p. 83. 
58  KOGENS/GÄHWILER, Blick, p. 593. Pour un exemple plus concret, voir EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(i). 
59  Dans le premier cas, l’émetteur (mandataire) a une obligation de moyen (et non de résultat) afin de réaliser le 

projet de l’ICO selon le white paper. Dans le second, l’investisseur (preneur de licence) peut utiliser une 
technologie en échange du paiement d’une certaine somme. Voir HUBER/GULER/DUMONT, p. 296 ; 
OESTERHELT/DUBACH, p. 464. 
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sous-jacente au projet, lorsque ces derniers vendent à l’émetteur leurs droits de 
propriété intellectuelle nécessaires au développement du projet. 

2.3.3 Jetons d’investissement 
Les jetons d’investissement représentent des valeurs patrimoniales de l’économie 
réelle telles que des créances envers l’émetteur au sens du droit des obligations ou 
des droits de sociétariat au sens du droit des sociétés.60 Leur fonction économique 

peut être similaire à celle d’une action, d’une obligation, d’un bon de participation, d’un 
bon de jouissance, d’une obligation convertible ou d’un instrument financier dérivé.61 

Au vu de la grande variété de jetons d’investissement, il convient d’analyser 
précisément quels droits sont accordés à l’investisseur selon le white paper et les 

conditions de vente des jetons. Dans le but de permettre leur analyse comptable et 

fiscale, les jetons d’investissement seront subdivisés en quatre sous-catégories dans 

la présente contribution62 : 

1) Les jetons de fonds propres (equity token) qui représentent économiquement des 

actions, des bons de participation ou d’autres parts de fonds propres et peuvent 

conférer à l’investisseur des droits à un dividende et/ou d’autres droits de 
sociétariat de nature contractuelle ou relevant du droit des sociétés. Les 

investisseurs n’ont généralement pas de droit au remboursement envers 

l’émetteur, sauf dans le cas de sa liquidation.63 

2) Les jetons de dettes (debt token) qui octroient à l’investisseur un droit au 
remboursement de son capital, avec ou sans intérêts et avec ou sans droit de 

conversion. 

3) Les jetons de participation aux résultats (participation right token) qui accordent à 

l’acquéreur un droit à un pourcentage du chiffre d’affaire, de l’EBIT, de l’EBITDA 
ou du bénéfice net du projet sans aucun autre droit patrimonial (par exemple au 

remboursement) ou de sociétariat.64 

4) Les jetons adossés à des objets de valeur physiques (asset-backed token) qui 

rendent négociables sur la blockchain des objets de valeur physiques (par 

exemple des matières premières).65 

                                            

60  FINMA, 2018, p. 3 ; ROHNER/BOLLIGER, p. 639 ; DUVOISIN, pp. 3 s. 
61  FINMA, 2018, p. 3 ; HUBER/GULER/DUMONT, pp. 295 s. ; KOGENS/GÄHWILER, Blick, p. 590. 
62  Voir aussi la classification de KOGENS/GÄHWILER, Blick, pp. 594 ss. D’un point de vue réglementaire, la FINMA 

considère les jetons d’investissement comme des valeurs mobilières. 
63  BÜRKI, p. 4. 
64  Voir notamment le cas « ROB » présenté à l’assemblée de l’IFA le 8 février 2018 : DUVOISIN, p. 5 ; 

OESTERHELT/DUBACH, p. 477 ; JUD/MOOS, p. 18 ; EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2 ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, pp. 
61 s. 

65  RAPPORT DU CF, p. 87 ; FINMA, 2018, p. 3. 
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3 Traitement comptable pour l’émetteur 

Selon le principe de déterminance (Massgeblichkeitsprinzip), le solde du compte de 

résultat commercial représente le point de départ et la base de la détermination du 

résultat imposable (art. 58 al. 1 let. a LIFD et 24 al. 1 LHID). Il est dès lors essentiel 

d’appréhender les ICO selon les principes de la comptabilité commerciale avant de 

pouvoir procéder à l’analyse de l’impôt sur le bénéfice. 

3.1 ICO de jetons d’utilité 

En règle générale, les jetons sont générés et envoyés à l’investisseur 

automatiquement en échange des fonds apportés sous forme de cryptomonnaies 

comme l’Ether ou le Bitcoin. Lors de l’ICO de jetons d’utilité, l’investisseur ne souscrit 

pas au capital de la société émettrice et ne se retrouve pas non plus dans un rapport 

de prêt avec celle-ci. Il ne possède à son encontre aucun droit au remboursement et 

son droit d’obtenir des services numériques est conditionné à la concrétisation du 

projet. 66  L’opération peut être considérée comme un mandat avec paiement 

d’avance.67 Ci-après, il est présumé que le projet est développé pour les investisseurs 

de l’ICO (dont les droits ne sont pas limités dans le temps) et que le protocole 

blockchain développé est librement disponible pour tous après le développement 

(open-source).68 

3.1.1 Pratique comptable actuelle 

Afin d’éviter que le revenu provenant de la levée des fonds ne soit imposé avant que 
les charges aient été effectivement encourues, il a été recommandé par la branche 

suisse de l’IFA d’accepter la constitution d’une provision à charge du compte de 

résultat au moment de l’ICO.69 La doctrine, fondée sur les principes de la délimitation 

périodique, du rattachement des charges aux produits (art. 958b al. 1 CO) ainsi que 

sur le principe d’imparité, s’est montrée favorable à ce modèle de comptabilisation.70 

La constitution d’une provision serait justifiée au vu de l’obligation, au moins de facto, 

de la société émettrice de développer le projet avec les fonds levés.71 La provision 

devrait être comptabilisée à concurrence du montant de l’obligation de la société 

                                            

66  Au moment de l’émission, l’investisseur ne possède généralement aucune garantie par rapport au(x) produit(s) 
ou au(x) services à développer. 

67 BRUNONI/BONADIO, p. 71 ; BRODARD/SOMMARUGA, p. 359 ; JUNG, Steuerrecht, p. 291. Voir art. 394 ss CO. 
68  Si l’émetteur contrôle le protocole blockchain développé (absence d’open source) et que les investisseurs ne 

possèdent qu’un droit d’utilisation limité dans le temps (par ex. un jeton donnant droit à 24 heures d’utilisation 
des services développés par l’émetteur), le modèle de comptabilisation doit plutôt suivre la logique développée 
par Expertsuisse et la Crypto Valley Association pour les jetons de participation aux résultats. Voir 
EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(vi) ; KRÜGEL/BÜRKI, p. 30 ; chapitre 3.2.3. 

69  LOSER/JAUCH, p. 24. 
70  BRODARD/SOMMARUGA, p. 359 ; NAZARENO, pp. 200 s. ; ROHNER/BOLLIGER, p. 643 ; KOGENS/GÄHWILER, Blick, p. 

591 ; ROHNER/JAAG, p. 1010 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 469 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 300 ; CLERC/KERN, p. 8. 
Voir aussi en droit allemand, KRÜGER/LAMBERT, pp. 1160 s. 

71  REGIERUNGSRAT DES KANTONS ZÜRICH, p. 3. 
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émettrice, défini sur la base d’un budget des coûts totaux engendrés par le projet, et 

permettrait de neutraliser le bénéfice lors de l’exercice durant lequel l’ICO a lieu. Dans 

les exercices subséquents, la provision sera dissoute d’un montant correspondant aux 
charges supportées pour le développement du projet. Un éventuel solde constituera 

un bénéfice imposable au moment où le développement du projet lié à l’ICO sera 
terminé. Le tableau 1 ci-dessous reprend les comptabilisations détaillées : 
 

Tableau 1: modèle de comptabilisation des jetons d’utilité selon la pratique 

actuelle 

Evénement/étape Comptabilisation Commentaire 

 Débit Crédit  

ICO Actif 72 Produits nets des 
ventes de biens 
et de prestations 
de services  

Encaissement des cryptomonnaies 
reçues dans le cadre de l’ICO 

Charges 
d’exploitation 

Provision Comptabilisation d’une provision à 
la hauteur des coûts totaux 
budgétés pour le projet 

Trésorerie Actif Conversion en CHF des 
cryptomonnaies reçues lors de l’ICO 

Développement du 
projet 

Provision Trésorerie Enregistrement continu des frais de 
développement du projet 

Achèvement du projet Provision Produits nets des 
ventes de biens 
et de prestations 
de services  

Comptabilisation de la valeur 
résiduelle (positive) dans le chiffre 
d’affaire 

 

  

                                            

72  Concernant les postes qui doivent être utilisés pour comptabiliser les cryptomonnaies reçues (titres, stocks ou 
immobilisations incorporelles), voir ci-dessous 3.4. 
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3.1.2 Avis d’Expertsuisse et de la Crypto Valley Association 

Dans leur prise de position de décembre 2018, Expertsuisse et la Crypto Valley 

Association estiment que la constitution d’une provision n’est pas appropriée.73 En 

effet, il serait notamment incohérent de comptabiliser une provision en raison d’une 
obligation de fait de l’émetteur alors que si une telle obligation devait exister, le produit 

de la levée de fonds devrait être considéré comme réalisé seulement lorsque cette 

obligation serait remplie (principe de la réalisation).74  En outre, par définition, les 

provisions servent à délimiter, pour une période déterminée, les charges sans contre-

prestation alors qu’en l’espèce la contrepartie est déjà perçue par la société 
émettrice.75  

Le traitement comptable adéquat devrait dès lors plutôt suivre la logique de la 

comptabilisation des contrats de construction à long terme selon la Swiss GAAP RPC 

22/3, qui est également autorisée selon le droit comptable du CO.76 A cet égard, 

Swiss GAAP RPC autorise la comptabilisation du revenu à hauteur des charges 

annuelles liées au projet (sans réalisation du bénéfice).77 La société dispose ainsi d’un 
droit de compensation direct à la charge des paiements d’avance, jusqu’à 
concurrence des frais du projet encourus.78 Les revenus de l’ICO devraient dès lors 
être comptabilisés comme passif transitoire sous « Paiements d’avance sans 
obligation de remboursement ». Ensuite, les charges annuelles liées au projet doivent 

être déduites de ce compte sous la rubrique « Travaux en cours » et comptabilisées 

comme revenu dans le compte de résultat.79 Au terme du développement du projet, 

un éventuel solde du passif transitoire, net de la rubrique « Travaux en cours », 

constituera un bénéfice imposable.80 En outre, s’il apparaît au cours du projet que les 
dépenses dépasseront les paiements d’avance reçus et que le développement doit 
néanmoins être poursuivi, des provisions devront être constituées à hauteur des coûts 

non couverts prévus. 81  Le tableau 2 ci-dessous récapitule ce modèle de 

comptabilisation : 

 

                                            

73  EXPERTSUISSE, ch. 10.2. ; LOSER, utility, pp. 951 ss. 
74

  LOSER, utility, pp. 951 s. ; LOSER/JAUCH, p. 12. 
75  LOSER, utility, p. 952 en se basant sur la définition de CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 213. 
76  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii) ; LOSER, utility, p. 953. Etant donné que les charges liées au projet ne peuvent 

généralement pas être déterminées de manière fiable, la méthode POC (Percentage-of-Completion) classique 
ne devrait pas pouvoir être utilisée. 

77  LOSER, utility, p. 953. 
78  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii). En raison de ce droit de compensation direct, le chiffre d’affaires doit être considéré 

comme réalisé à hauteur des coûts encourus. 
79  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii) ; LOSER, utility, pp. 953 s. Les positions brutes « Paiements d’avance sans obligation 

de remboursement » et « Travaux en cours » doivent figurer dans l’annexe. 
80  À noter que la position nette ne pourra jamais constituer un actif puisque les investisseurs n’ont généralement 

pas d’obligation de procéder à des versements supplémentaires.  
81  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii) ; LOSER, utility, pp. 951 s. Voir les art. 960e al. 2 CO et 63 al. 1 let. 1 LIFD. 
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Tableau 2: Modèle de comptabilisation des jetons d’utilité selon Expertsuisse et 

la Crypto Valley Association82 

Evénement/étape Comptabilisation Commentaire 

 Débit Crédit  

ICO Actif 83 Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement 

Encaissement des cryptomonnaies 
reçues dans le cadre de l’ICO 

Trésorerie Actif Conversion en CHF des 
cryptomonnaies reçues lors de 
l’ICO 

Développement du 
projet 

Charges 
d’exploitation84 

Trésorerie Enregistrement continu des frais de 
développement du projet 

Travaux en cours Produits nets des 
ventes de biens 
et de prestations 
de services  

Comptabilisation du chiffre 
d’affaires à hauteur des coûts du 
projet encourus (en continu jusqu’à 
l’achèvement ou l’abandon du 
projet) 

Dépassement des 
coûts attendus 

Charges 
d’exploitation 

Provisions Constitution de provisions pour 
dépassement des coûts attendus, 
s’ils ne sont pas couverts par les 
paiements d’avance 

Achèvement du projet Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement 

Travaux en cours Compensation des paiements 
d’avance et commandes en cours à 
la fin du projet (achèvement ou 
abandon) 

Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement 

Produits nets des 
ventes de biens 
et de prestations 
de services  

Comptabilisation de la valeur 
résiduelle (positive) dans le chiffre 
d’affaire 

 

                                            

82  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii) ; LOSER/JAUCH, pp. 15 s. 
83  Concernant les postes qui doivent être utilisés pour comptabiliser les cryptomonnaies reçues (titres, stocks ou 

immobilisations incorporelles), voir ci-dessous 3.4. 
84  À noter que ce poste doit être ventilé selon les postes du compte de résultat correspondants (matériel, 

personnel, etc.) d’après l’art. 959b al. 2 CO. 
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3.1.3 Prise de position 

La solution d’Expertsuisse et de la Crypto Valley Association nous semble plus 

convaincante. En effet, les postes de régularisation se distinguent des provisions en 

ce sens que l’incertitude relative au montant de la perte est nettement moindre.85 En 

l’espèce, le montant total des charges qui seront à payer dans le futur se montera au 

maximum à la hauteur des fonds reçus. A notre avis, dans la majorité des ICO de 

jetons d’utilité, la société émettrice a l’obligation de développer le projet avec les fonds 

reçus de l’investisseur sous l’angle de ses best efforts en prenant toutes les mesures 

nécessaires ou utiles pour permettre le succès du projet. Ceci plaide en faveur d’une 
comptabilisation à titre de passif transitoire étant donné que les revenus ne doivent 

pas être considérés comme réalisés avant que la société émettrice n’ait satisfait à ses 

obligations. Les revenus de l’ICO s’apparentent à des produits encaissés d’avance 
afférents aux exercices futurs. Il convient de les comptabiliser de la sorte.86 Dans tous 

les cas, l’annexe devra préciser les principes comptables appliqués pour la 

présentation de l’ICO et fournir des explications complémentaires sur les différents 
postes du bilan et du compte de résultat ainsi que sur les conditions figurant dans le 

white paper (art. 959c al. 1 ch. 1 et 2 et al. 2 ch. 12 CO).87 

3.1.4 Cas où l’émetteur est une fondation 

Lorsque l’émetteur est constitué en fondation, et non pas en société de capitaux, la 
comptabilisation de l’ICO de jetons d’utilité dépend de la configuration juridique de la 
fondation. Si la fondation est constituée de telle sorte que, selon l’acte de fondation, 
une augmentation consécutive du capital de fondation (capital social) est nécessaire 

au moyen de co-affectations de tiers (les investisseurs de l’ICO), les fonds générés 
par l’ICO devraient être classifiés comme capital de fondation.88  Dans ce cas, la 

fondation aurait durant sa phase de développement uniquement des dépenses qui 

conduiraient à des pertes (à défaut de chiffre d’affaires) et réduiraient en 
conséquence le capital propre.89 Si, par contre, l’acte de fondation ne prévoit pas de 
co-affectations au capital de la fondation par des tiers, les modèles de 

comptabilisation présentés ci-dessus (3.1.1 et 3.1.2) demeurent valables, sous 

réserve de l’état financier sous forme duale selon le CO et selon la Swiss GAAP RPC 

21 qui nécessite certains aménagements. 90  Le produit de l’ICO devrait être 

                                            

85  CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 171 et p. 213. 
86  CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 171. 
87  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(ii). 
88  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(iv) ; LOSER/JAUCH, p. 18 ; LOSER, ICO, p. 435. L’acte de fondation (et également les 

termes et conditions de l’ICO) doivent mentionner un lien clair entre les apports et le capital de la fondation. La 
comptabilisation sans influence sur le résultat de co-affectations de tiers aux (autres) capitaux propres de la 
fondation n’est pas possible, voir CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 230 s. 

89  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(iv) ; LOSER/JAUCH, p. 18. 
90  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(iv) ; LOSER/JAUCH, p. 18 ; KRÜGEL/BÜRKI, p. 30. 
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comptabilisé en tant que fonds affectés à un but dans les capitaux étrangers et 

l’évolution du capital des fonds résulterait de l’état distinct issu du tableau de variation 
du capital.91 

3.2 ICO de jetons d’investissement 
Le traitement comptable de l’émission de jetons d’investissement dépend des droits 

accordés à l’investisseur conformément au white paper et aux conditions de vente. Le 

traitement comptable de chaque sorte de jetons d’investissement sera décrit ci-après. 

3.2.1 Jetons de fonds propres 

Selon la pratique d’Expertsuisse et de l’AFC, le traitement comptable d’une ICO de 
jetons de fonds propres est différent si les investisseurs disposent de droits 

(contractuels) à de futurs flux monétaires générés par le projet ou s’ils disposent d’une 
participation sur la base de droits indirects (relevant du droit des sociétés), tels que 

des dividendes.92 Dans la première hypothèse, le droit contractuel de l’investisseur est 
indépendant des dispositions du droit des sociétés et ne dépend pas d’une décision 
de l’assemblée générale. Partant, les jetons de ce type ne sauraient être 

comptabilisés en tant que fonds propres ou fonds étrangers. Les fonds levés lors de 

l’ICO sont dès lors considérés comme des revenus. Le fait que la société émettrice 

s’oblige de facto à mettre en œuvre le projet justifie toutefois la constitution d’une 
provision et le traitement comptable analogue à la pratique actuelle relative aux jetons 

d’utilité décrite ci-dessus. La seconde hypothèse, dans laquelle l’investisseur obtient 

la qualité d’actionnaire, nécessite que les prescriptions relatives au transfert des parts 

sociales prévues pour la forme de société concernée soient respectées.93 Si tel est le 

cas, l’ICO est considérée comme un apport augmentant les fonds propres de la 

société émettrice.94 Les jetons de fonds propres seront comptabilisés sous un poste 

qui leur est spécialement dédiés.95 L’opération augmente la somme du bilan mais n’a 

                                            

91  EXPERTSUISSE, ch. 10.2.(iv). Au moment de l’ICO, les écritures comptables « Actif » (débit) à « Donations 
affectées » (crédit) , « Variation du capital des fonds » à « Capital des fonds » et « Trésorerie » à « Actif » 
devraient être passées. Ensuite, à chaque exercice, les charges devraient être comptabilisées de la façon 
suivante : « Charges d’exploitation» à « Trésorerie» et « Capital des fonds» à «Variation du capital des fonds ». 
A l’achèvement du projet, la valeur résiduelle devrait être comptabilisée dans le chiffre d’affaire ainsi : « Capital 
des fonds » à « Variation du capital des fonds ». 

92  EXPERTSUISSE, ch. 10.3 ; BÜRKI, p. 7 et 15. Pour déterminer si l’on se trouve dans l’une ou l’autre situation, il 
faut analyser le white paper et les conditions de vente. 

93  RAPPORT DU CF, ch. 5.1.2.3 let. b. La création de droits-valeurs d’un registre distribué prévue par l'adaptation du 
droit fédéral aux développements de la technologie des registres électroniques distribués, mise en consultation 
le 22 mars 2019, devrait faciliter cet aspect. A noter que le capital-actions doit être libellé en francs suisses 
mais peut être libéré dans une monnaie étrangère, cf. art. 621 CO; GLANZ/ PFAFF, pp. 522 s ; GLANZMANN, p. 
263; BÖCKLI, Fremdwährung, p. 196. 

94  L’écriture comptable à passer lors de l’émission est la suivante : «Actifs » (débit) à « Jetons de fonds propres » 
(crédit). Lors du développement du projet, l’écriture « Charges d’exploitation » à « Actifs » doit être 
comptabilisée. Enfin, les distributions aux investisseurs sont réalisées de la façon suivante : « Jetons de fonds 
propres » à « Actifs ». Voir notamment le cas « IMMO » dans EXPERTSUISSE, ch. 10.3.1 relatif à des bons de 
participation. 

95  Voir art. 959a al. 2 ch. 3 CO. 
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pas d’influence sur le compte de résultat. En outre, le paiement de dividendes à 

l’investisseur doit provenir des capitaux propres disponibles.96 

3.2.2 Jetons de dettes 

Les jetons de dettes doivent être eux comptabilisés comme des fonds étrangers.97 

Etant donné qu’ils justifient une obligation de rembourser le capital mis à disposition 
par l’investisseur, ils remplissent les conditions de l’article 959 alinéa 5 CO selon 
lequel les capitaux étrangers comprennent les dettes : (i) qui résultent de faits passés, 

(ii) qui entraînent un flux probable d'avantages économiques à la charge de 

l'entreprise et (iii) dont la valeur peut être estimée avec un degré de fiabilité suffisant. 

Le paiement d’intérêts doit être comptabilisé en tant que charges financières au débit 
du compte de résultat  (art. 959b al. 2 ch. 7 CO). 

3.2.3 Jetons de participation aux résultats 

Les jetons de participation aux résultats ne confèrent à l’investisseur aucun droit 
patrimonial ou de sociétariat autre que celui à un pourcentage de l’EBIT ou d’un autre 
indicateur financier de la société émettrice. L’investisseur n’a notamment aucun droit 

au remboursement en cas de liquidation de la société émettrice et il ne possède 

aucune garantie par rapport à un éventuel montant auquel il aura droit.98 D’après les 
recommandations de l’assemblée générale extraordinaire de la branche suisse de 
l’IFA, le fait que la société émettrice s’oblige à développer le projet avec les fonds 
reçus justifie la constitution d’une provision et le traitement comptable analogue à la 

pratique actuelle relative aux jetons d’utilité décrite ci-dessus.99 Ces recommandations 

se basent sur une qualification des jetons de participation aux résultats en tant 

qu’instruments financiers dérivés sui generis car leur valeur est dépendante d’une 
variable de référence comme l’EBIT de l’émetteur.100 

Le 30 avril 2019, Expertsuisse et la Crypto Valley Association ont publié une prise de 

position qui critique la méthode de comptabilisation des jetons de participation aux 

résultats proposée par la branche suisse de l’IFA le 8 février 2018.101 Ils estiment 

                                            

96  KOGENS/GÄHWILER, Blick, p. 594. 
97  BÜRKI, p. 5 ; BRODARD/SOMMARUGA, p. 360 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 478. L’écriture comptable est la suivante : 

«Actifs » (débit) à « Jetons de dettes» (crédit). 
98  En cas d’EBIT négatif, l’investisseur ne percevra rien. 
99  Voir ci-dessus, 3.1.1. BRUNONI/BONADIO, p. 73 ; MÜLLER/ISLER, pp. 24 ss ; MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 95. 
100  JUD/MOOS, p. 18 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 478 ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 63 ; JUNG, Taxation, p. 7. 

Ces jetons ne peuvent pas être considérés comme une obligation, un prêt partiaire ou une participation tacite 
au vu de l’absence d’un droit au remboursement. Ils ne peuvent pas non plus être considérés comme des bons 
de jouissance car ils ne remplissent pas les conditions de l’art. 657 CO. Une qualification en tant que droit 
d’usufruit au sens de l’art. 745 CC est également exclue. 

101  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. La critique se base sur l’exemple de la start-up « ROB » qui développe des robots 
dans le but de les commercialiser et souhaite lever CHF 50 millions en émettant 50 millions de coins ROB. 
ROB promet de verser aux détenteurs de coins ROB 10% du chiffre d’affaires selon les comptes annuels 
approuvés par l’assemblée générale. Le white paper ne prévoit aucun remboursement des montants payés par 
les investisseurs, y compris en cas de liquidation de la société. En outre, ROB ne garantit pas l’achèvement du 
développement des robots et se réserve la possibilité de suspendre le projet sans indication de motif. 



 

 17  

notamment que la qualification en tant qu’instrument financier dérivé est discutable 
car le sous-jacent est un indicateur financier de la société elle-même et non une 

valeur indépendante telle qu’un indice ou une action.102 En outre, ils affirment que 

l’instrument financier dérivé devrait être porté au passif selon le principe de la 

régularité (art. 958c CO). 103  Selon eux, les fonds levés constituent un paiement 

d’avance sans obligation de remboursement (passif transitoire) et la comptabilisation 

devrait être effectuée de manière analogue à celle de subventions. 104  A la date 

d’émission des jetons, la société émettrice assume une obligation implicite de 

développer le projet avec la contribution à l’investissement versée par les 

investisseurs (subvention liée à un actif) et une obligation de prestation distincte pour 

la commercialisation du projet pour laquelle les investisseurs ont versé une avance de 

frais (subvention liée aux résultats). 105  Selon le modèle proposé, les frais de 

développement sont dans un premier temps activés pour autant que les conditions 

soient remplies. Dans un deuxième temps, la contribution à l’investissement 

provenant de l’ICO réduit les frais de fabrication activés jusqu’à ce que le produit de 
l’ICO soit épuisé. 106  Après la phase de développement, les dépenses de 

commercialisation sont comptabilisées d’abord avec incidence sur le résultat, puis en 

diminution du montant du paiement d’avance restant.107 Finalement, l’obligation de 

verser des parts d’EBIT ou de chiffre d’affaires n’est comptabilisée qu’au moment de 
l’approbation des comptes annuels.108 En conséquence, une régularisation pour les 

paiements connus du chiffre d’affaires se rapportant à l’exercice actuel devra être 
constituée.109 Le tableau 3 ci-dessous récapitule le modèle de comptabilisation : 

                                            

102  KRÜGEL, p. 442 ; KRÜGEL/BÜRKI, pp. 24 ss. La notion d’instrument financier dérivé n’est pas définie dans le droit 
comptable du CO. Selon les normes IFRS, il existe une controverse par rapport à la question de savoir si un 
dérivé peut avoir comme sous-jacent une valeur qui lui est propre. 

103  KRÜGEL/BÜRKI, p. 26 ; KRÜGEL, pp. 442 ss. Ils mentionnent notamment que le succès de la société émettrice 
fera augmenter le montant de la provision, ce qui réduira les capitaux propres (les actifs et revenus futurs ne 
pouvant être comptabilisés) et pourrait paradoxalement ainsi mener à une situation de surendettement. 

104  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. La société émettrice conserve le contrôle sur l’actif développé de sorte qu’une 
application par analogie de la RPC 22/3 relative au contrat de construction est exclue. Concernant les 
subventions, voir CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 191 et IAS 20.3. 

105  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2 ; KRÜGEL, p. 440. La contribution d’investissement vise principalement le 
développement d’un actif, tandis que les avances de frais servent à couvrir les charges d’exploitation. 

106  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. Voir aussi CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 190. Une comptabilisation brute est possible 
notamment sur la base des normes comptables internationales (IAS 20.24 ss). 

107  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. 
108  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. Au moment de l’émission des jetons, il s’agit uniquement d’une obligation 

conditionnelle. Dans l’exemple ROB, lorsque les robots ont été développés et commercialisés avec succès, la 
condition est remplie et l’obligation de verser des parts du chiffre d’affaires devient ainsi une obligation 
contractuelle avec l’approbation des comptes annuels. 

109  Il n’y a pas lieu de constituer une provision car les paiements se fonderont sur les chiffres d’affaires futurs qui 
doivent encore être générés (cf. art. 960e al. 2 CO). 
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Tableau 3: Modèle de comptabilisation des jetons de participation aux résultats 

selon Expertsuisse et la Crypto Valley Association110 

Evénement/étape Comptabilisation Commentaire 

 Débit Crédit  

ICO Actif 111 Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement 

Encaissement des cryptomonnaies 
reçues dans le cadre de l’ICO. 

Trésorerie Actif Conversion en CHF des 
cryptomonnaies reçues lors de l’ICO. 

Développement du 
projet 

Charges 
d’exploitation112 

Trésorerie Enregistrement continu des frais de 
développement du projet. 

Actifs corporels / 
incorporels créés 
par la société 

Prestations 
propres inscrites 
à l’actif (compte 
de résultat) 

Si les conditions sont remplies, les 
frais de développement du projet 
sont portés à l’actif dans un premier 
temps. 

Si les conditions d’activation ne 
sont pas remplies, l’écriture 
« Paiements d’avance sans 
obligation de remboursement » à 
« Autres produits d’exploitation » 
est passée. 

Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement  

Actifs corporels / 
incorporels créés 
par la société 

Dans un deuxième temps, la 
« contribution à l’investissement » 
payée d’avance au moyen de l’ICO 
est compensée avec l’actif de façon 
analogue à une subvention. 

Le solde des actifs 
corporels/incorporels créés par la 
société est à nouveau nul. 

Commercialisation Charges 
d’exploitation 

Trésorerie Comptabilisation des frais de 
commercialisation avec effet sur le 
résultat. 

Paiements 
d’avance sans 
obligation de 
remboursement 

Autres produits 
d’exploitation 

Les coûts de commercialisation 
sont débités du compte de 
paiement d’avance, jusqu’à 
épuisement de ce compte. 

                                            

110  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. 
111  Concernant les postes qui doivent être utilisés pour comptabiliser les cryptomonnaies reçues (titres, stocks ou 

immobilisations incorporelles), voir ci-dessous 3.4. 
112  À noter que ce poste doit être ventilé selon les postes du compte de résultat correspondants (matériel, 

personnel, etc.) d’après l’art. 959b al. 2 CO. 
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Comptabilisation de 
l’obligation liée au 
chiffre d’affaires pour 
l’année T1 dans les 
comptes annuels 

Charges 
d’exploitation113 

Passif de 
régularisation 
(parts du chiffre 
d’affaires) 

La part du chiffre d’affaires pour 
l’exercice en cours (T1) doit être 
calculée sur la base des comptes 
annuels et est comptabilisée avec 
effet sur le résultat.  

Comptabilisation et 
paiement de la dette 
pour l’exercice T1 
selon décision de 
l’assemblée générale 
au cours de l’année 
T2 

Passif de 
régularisation 
(parts du chiffre 
d’affaires) 

Autres dettes à 
court terme 

La comptabilisation est effectuée 
au cours de clôture à la date de 
l’assemblée générale 

Autres dettes à 
court terme 

Actif Le paiement a lieu immédiatement 
après la décision de l’assemblée 
générale 

 

3.2.4 Jetons adossés à des objets de valeur physiques 

Il semble que l’émission de jetons adossés à des objets de valeur physiques suive 

une autre logique que l’émission des jetons précédemment décrits puisqu’elle a 
principalement pour but d’augmenter la liquidité des actifs sous-jacents et non de 

financer le développement d’un projet.114 Ces jetons ne sont pas générés « à partir de 

rien » mais reposent sur des valeurs physiques qui figurent au bilan de la société 

émettrice au moment de l’émission. D’un point de vue comptable, la vente de ces 
jetons en échange de cryptomonnaies ou de monnaies fiduciaires devrait être 

assimilée à une conversion d’actifs (Aktientausch).115 D’après PWC, si le jeton confère 

à l’investisseur un droit à la remise de l’actif sous-jacent, il peut être comptabilisé 

d'une manière similaire à celui-ci.116 Dans un tel cas, après la vente, les jetons seront 

comptabilisés dans les comptes de l’investisseur, envers qui la société émettrice 

n’aura plus aucune obligation. Si la société émettrice parvient à vendre le jeton à un 
prix supérieur à la valeur comptable de l’actif sous-jacent, un bénéfice sera réalisé.117 

3.2.5 Jetons hybrides 

Le traitement comptable de l’émission de jetons hybrides doit reposer sur une analyse 

individuelle de leur fonction économique selon le white paper et les conditions de 

vente. A notre avis, il convient de qualifier les jetons hybrides selon le caractère 

prépondérant de l’une ou l’autre de leurs caractéristiques. Par exemple, un jeton 

                                            

113  La comptabilisation a lieu dans les charges d’exploitation par analogie aux paiements de licence basés sur le 
chiffre d’affaires. Une comptabilisation dans les charges financières n’est pas appropriée car aucun passif 
financier correspondant n’est comptabilisé. 

114  Voir par exemple HILL, s.p. Les jetons représentent le titre de propriété de l’actif sous-jacent. Concernant les 
problématiques civiles, voir notamment CONSEIL FÉDÉRAL, p. 58 ff. 

115  Du même avis : KOGENS/GÄHWILER, Blick,  p. 594. L’écriture comptable correspondante étant : « Actifs » (débit) 
à « Objet de valeur physique » (crédit). Concernant les postes de l’« actif » sous lesquelles les cryptomonnaies 
reçues doivent être comptabilisées, voir ci-dessous 3.4. 

116  PWC, IFRS, p. 9. Cette approche ayant pour but de refléter la situation réelle de l’entreprise. 
117  Cette opération revient à une dissolution d’une réserve latente. 
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conférant un droit de remboursement à l’investisseur, en sus d’un droit de vote pour 
certaines décisions du projet, pourrait être considéré comme un jeton de dettes. 

L’objectif visé doit être de présenter la situation économique de l'entreprise de façon 

qu'un tiers puisse s'en faire une opinion fondée (art. 958 al. 1 CO). 

3.3 Programmation des jetons d’utilité ou d’investissement avant 

l’ICO 

La société émettrice génère parfois des jetons et les détient jusqu’au moment où elle 
décide de les vendre ou de les distribuer gratuitement à diverses parties prenantes 

comme par exemple les employés, les fondateurs ou des investisseurs importants 

(prévente). Se pose alors la question d’une activation de ces jetons aux conditions de 
l’article 959 alinéa 2 CO qui dispose qu’un actif correspond à un élément du 

patrimoine (i) dont l’entreprise peut disposer en raison d’événements passés, (ii) dont 

elle attend un flux d’avantages économiques et (iii) dont la valeur peut être estimée 
avec un degré de fiabilité suffisant. La doctrine estime que ces conditions sont 

remplies dans la mesure où : (i) le processus de fabrication résulte d’un événement 
passé qui permet à la société d’en disposer librement au moyen de la clé privée de 
son wallet, (ii) la vente de ces jetons fournira un avantage économique à la société 

(au moins indirectement si les jetons sont donnés gratuitement à des parties 

prenantes importantes) et (iii) la valeur des jetons correspond à leur coût de 

fabrication lorsqu’ils ne sont pas encore mis en circulation.118 Si la vente de jetons 

d’utilité ou d’investissement fait partie du cours normal de l’activité de la société 

émettrice, une activation devrait intervenir au titre de stocks.119 Si tel n’est pas le cas, 
les jetons d’utilité ou d’investissement devraient être comptabilisés en tant 

qu’immobilisations incorporelles.120 Selon l’article 960a alinéa 1 CO, les jetons doivent 

être activés à leurs coûts de fabrication (par exemple coûts de développement, de 

programmation, d’électricité, etc.).121 S’agissant des jetons adossés à des objets de 
valeur physiques, étant donné qu’il s’agit d’une conversion d’actifs (Aktiventausch), 

ces jetons pourront à notre avis être comptabilisés à la valeur des actifs sous-jacents 

augmentée des coûts de fabrication des jetons. 122  Contrairement aux jetons de 

                                            

118  BRODARD/SOMMARUGA, p. 359 ; LOSER, utility, p. 954 ; EXPERTSUISSE, ch. 10.2 (iii). C’est également le cas des 
jetons de paiement, voir ci-après 3.4. Autre avis : OESTERHELT/DUBACH, pp. 471 s. qui estiment qu’une activation 
n’est pas possible car « l’événement passé » se rapporte à la vente des jetons et non à leur création. 

119  CARDENAS/CUTTELOD, pp. 915 s. ; NAZARENO, p. 202 ; PWC, IFRS, p. 8. Il n’existe pas d’obligation de substance 
physique pour une comptabilisation au titre de stocks. 

120 CARDENAS/CUTTELOD, pp. 915 s. ; HUBER/GULER/DUMONT, pp. 297 s. Selon IFRS, les jetons dont la détention est 
prévue sur le long terme sont généralement à qualifier d’immobilisations incorporelles. 

121  EXPERTSUISSE, ch. 10.2 (iii) ; NAZARENO, p. 203. 
122  D’un point de vue civil, la FINMA et le Conseil fédéral sont tous deux d’avis qu’une grande partie de ces jetons 

peuvent être qualifiés de droits-valeurs. En l’espèce, contrairement à la création des droits-valeurs, les objets 
de valeur physiques ne sont pas comptabilisés dans les livres d’un dépositaire. C’est la société émettrice qui 
crée les jetons au moyen de la blockchain et sans intermédiaire financier. Voir notamment CONSEIL FÉDÉRAL, pp. 
58 ss. Sur les droits-valeurs : LEIBENSON, p. 38 ; THÉVENOZ, pp. 9 s. 
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paiement reçus lors d’une ICO (chapitre 3.4 ci-dessous), les évaluations 

subséquentes ne peuvent pas avoir lieu à un éventuel prix du marché des jetons en 

circulation.123 

Il convient encore de préciser qu’au moment de la création des jetons, aucun passif 

n’est comptabilisé car l’émetteur n’a encore aucune obligation par rapport aux jetons 

qu’il détient et qui ne sont pas mis en circulation. En outre, cette opération n’impacte 
pas le compte de résultat.124 Au moment de la vente, un produit correspondant au 

coût de fabrication des jetons sera porté au compte de résultat et compensera la 

diminution des stocks (admettant que les jetons étaient comptabilisés dans cette 

rubrique) due à la vente des jetons. La différence entre le montant de la vente des 

jetons (apports des investisseurs) et leurs coûts de fabrication sera saisie comme 

paiement d’avance sans obligation de remboursement (passif transitoire) s’agissant 
des jetons d’utilité et des jetons de participation aux résultats car le projet doit encore 

être développé avec les fonds générés.125 La même logique s’applique aux autres 
jetons pour lesquels un montant similaire sera comptabilisé dans les fonds propres 

(pour les jetons de fonds propres conférant des droits relevant du droit des sociétés 

aux investisseurs), à titre de provision (pour les jetons de fonds propres contenant 

uniquement des droits contractuels) ou dans les fonds étrangers (pour les jetons de 

dettes).126 Partant, l’opération n’augmentera pas le bénéfice. En ce qui concerne les 

jetons adossés à des objets de valeur physiques, comme décrit au chapitre 

précédent, un bénéfice sera réalisé si la société émettrice parvient à vendre le jeton à 

un prix supérieur à la valeur comptable de l’actif sous-jacent.127 

3.4 Comptabilisation des jetons de paiement reçus après l’ICO 

Comme indiqué plus haut, les émetteurs de jetons d’utilité ou d’investissement 
reçoivent généralement les fonds levés sous la forme de cryptomonnaies telles que 

des Bitcoins ou des Ethers. Partant, le traitement comptable des jetons de paiement 
                                            

123  LOSER, utility, p. 954 ; EXPERTSUISSE, ch. 10.2 (iii). Cela ressort de la systématique des art. 960a al. 1 et 960b al. 
1 CO, selon laquelle l’évaluation au prix du marché des actifs produits par la société elle-même n’est pas 
possible. Même avis in fine ROHNER/JAAG, p. 1011 qui arrivent à la conclusion que les jetons d’utilité qui ne sont 
pas en circulation doivent être évalués avec un discount. 

124  Les liquidités diminueront à hauteur des coûts de fabrication et les stocks ou les immobilisations incorporelles 
augmenteront dans la même proportion selon les écritures comptables suivantes : « Charges d’exploitation » 
(débit) à « Liquidités » (crédit) et « Stocks ou Immobilisations incorporelles » (débit) à « Variations de stocks » 
(crédit). S’agissant des jetons adossés à des objets de valeur physiques, une conversion d’actifs 
(Aktiventausch) aura lieu. 

125  Nous suivons la méthode préconisée par Expertsuisse et la Crypto Valley Association, voir chapitres 3.1.2 et 
3.2.3. Selon la pratique actuelle, une provision serait comptabilisée pour les jetons d’utilité et de participations 
aux résultats. 

126  Les écritures comptables sont les suivantes : (i) « Actif » (débit) à « Produits nets des ventes de biens et de 
prestations de services » (crédit) à hauteur des coûts de fabrication ; (ii) « Variation de stocks » (débit) à 
« Stocks » (crédit) et (iii) « Actif » (débit) à «Provision ou Passif transitoire ou Fonds étrangers ou Fonds 
propres » (crédit) à hauteur de la différence entre le montant de la vente des jetons et leurs coûts de 
fabrication. Voir LOSER, utility, p. 954 ; EXPERTSUISSE, ch. 10.2 (iii). Concernant les postes de l’actif sous 
lesquelles les cryptomonnaies reçues doivent être comptabilisées, voir ci-dessous 3.4. 

127  Voir ci-dessus, 3.2.4. 
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est pertinent pour notre analyse. 

Des recommandations en matière de comptabilisation des Bitcoins selon les 

dispositions du droit comptable du CO ont été émises par Expertsuisse.128  Nous 

partons du principe qu’elles peuvent aussi s’appliquer aux Ethers qui représentaient la 

deuxième plus forte capitalisation en mai 2019 et qui sont souvent utilisés dans le 

cadre des ICO. Suivant ces recommandations, les Bitcoins remplissent tous les 

critères d’une comptabilisation à l’actif selon l’article 959 alinéa 2 CO. 129  Une 

qualification comme trésorerie est exclue car les Bitcoins ne sont ni des moyens de 

paiement ayant cours légal en Suisse ni, faute d’avoir un tel statut dans un pays 
étranger, des monnaies étrangères.130 Selon Expertsuisse, les Bitcoins doivent être 

comptabilisés comme des titres (actif circulant ou immobilisé selon la durée de 

l’intention de détention) lorsque le négoce de Bitcoins ne fait pas partie de l’activité 
opérationnelle ordinaire de l’entreprise. 131  Si en revanche le négoce de Bitcoins 

représente une partie substantielle de l’activité opérationnelle ordinaire de l’entreprise, 

une comptabilisation en tant que stocks peut être appropriée.132 Une classification 

comme immobilisations incorporelles, telle que recommandée par la pratique IFRS133, 

est également soutenable selon le CO mais elle ne devrait toutefois pas être 

privilégiée dans le cas de comptes annuels établis uniquement selon le CO.
134 En cas 

de montants importants en Bitcoins, ceux-ci doivent être présentés sous un poste 

séparé conformément à l’article 959a alinéa 3 CO en relation avec l’article 958c alinéa 

1 chiffre 1 CO.135 Par ailleurs, l’annexe doit indiquer comment les Bitcoins ont été pris 
en considération dans les comptes annuels (art. 959c al. 1 ch. 1 CO). 

Lors de leur première comptabilisation, les Bitcoins portés au bilan doivent être 

évalués au coût d’acquisition (art. 960a al. 1 CO). Les évaluations subséquentes 

peuvent avoir lieu à un prix courant observable au sens de l’article 960b CO.136 En 

cas d’application de cet article, les Bitcoins peuvent être évalués au cours du jour à la 

                                            

128  Cf. EXPERTSUISSE, ch. 10.1. Voir OESCH/PETRY, p. 20 concernant les banques et les négociants en valeurs mobilières. 
129  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 a) ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 54. C’est également le cas selon Swiss GAAP 

RPC, voir PETRY, p. 371. Selon l’art. 959 al. 2 CO, l'actif comprend les éléments du patrimoine dont l'entreprise 
peut disposer en raison d'événements passés, dont elle attend un flux d'avantages économiques et dont la 
valeur peut être estimée avec un degré de fiabilité suffisant. 

130  Voir art. 2 et 3 LUMMP ; PETRY, p. 370 ; NAZARENO, p. 202. 
131  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 b). Une comptabilisation interviendrait alors dans les « actifs cotés en bourse détenus à 

court terme » ou dans les « immobilisations financières ». Voir aussi PETRY, p. 372 selon Swiss GAAP RPC. 
132  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 b) ; NAZARENO, p. 202 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 298. 
133  Voir CARDENAS/CUTTELOD, pp. 915 s. et AUSTRALIAN ACCOUNTING STANDARD BOARD, pp. 11 ss. 
134  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 b). Les Bitcoins ne peuvent en aucun cas être comptabilisés au passif du bilan car ils ne 

représentent pas un droit de créance. 
135  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 d). 
136  Pour satisfaire à l’exigence du «prix courant observable sur un marché actif », les informations sur les prix 

doivent être accessibles au public et un certain volume de transactions doit notamment être atteint, ce qui ne 
sera probablement pas le cas pour tous les jetons. Voir IFRS 13 Annexe A; TORRIONE/BARAKAT, CR-CO II, art. 
960b N 13 ; BÖCKLI, Rechnungslegung, N 380. 
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date du bilan, même si ce cours est supérieur au coût d'acquisition.137 L’évaluation 

peut par exemple se baser sur l’évaluation de l’AFC qui publie des valeurs de 

référence.138 Il est toutefois aussi autorisé de procéder à de propres évaluations du 
prix courant à partir des plateformes de négoce pertinentes pour l’entreprise. Les frais 

de transaction doivent normalement être comptabilisés en tant que charges, au même 
titre que les courtages et les frais bancaires.139 Une correction de valeur peut être 

constituée à charge du compte de résultat afin de tenir compte de la fluctuation des 

cours (art. 960b al. 2 CO). Si les Bitcoins sont comptabilisés en tant que stocks et que 

l’article 960b alinéa 1 CO ne s’applique pas, l’évaluation doit avoir lieu à la valeur 

vénale diminuée des coûts résiduels prévisibles à la date du bilan si cette valeur est 

inférieure au coût d'acquisition (art. 960c al. 1 CO).140 

Selon les articles 957a alinéa 4 et 958d alinéa 3 CO, la comptabilité doit être tenue 

dans la monnaie nationale ou dans la monnaie la plus importante au regard des 

activités de l'entreprise (monnaie fonctionnelle). Une entité doit déterminer sa 

monnaie fonctionnelle en fonction de l’environnement économique principal dans 
lequel elle exerce ses activités et de la monnaie dans laquelle ont principalement lieu 

les flux de trésorerie. 141  Pour un organisateur d’ICO en Suisse, la monnaie 
fonctionnelle sera dans la plupart des cas le franc suisse ou, s’il a son siège à 
l’étranger, une monnaie étrangère, de sorte qu’une conversion, en tout cas pour des 

fins de présentation des comptes, devra avoir lieu.142 Cette conversion en monnaie 

fonctionnelle interviendra au cours du moment de la réception des fonds (cours de 

transaction).143 Le site internet Coin Market Cap, qui effectue la moyenne des prix des 

plus importantes plateformes d’échange pour de nombreuses cryptomonnaies peut 

être utilisé comme référence.144 Le gain ou la perte réalisée lors de la véritable (et non 

pas pour des fins de présentation des comptes) conversion devra être comptabilisée 

dans le compte de résultat comme produit ou charge opérationnelle si le commerce 

de jetons de paiement fait partie de l’activité opérationnelle ordinaire de l’entreprise. 

                                            

137  Art. 960b al. 1 CO. L'entreprise qui fait usage de ce droit doit évaluer tous les actifs du même poste du bilan qui 
sont liés à un prix courant observable au cours du jour ou au prix courant à la date du bilan. Elle doit indiquer 
ce choix dans l'annexe. La valeur totale des actifs ayant un prix courant observable doit faire apparaître 
séparément la valeur des titres et celle des autres actifs. Si l’art. 960b CO ne peut être appliqué, la valeur des 
jetons ne peut être supérieure à leur coût d'acquisition ou à leur coût de revient (art. 960a al. 2 CO). 

138  Voir ci-dessous, 5.1.1. 
139  EXPERTSUISSE, ch. 10.1 c). 
140  La valeur vénale diminuée des coûts résiduels prévisibles doit être déterminée sur la base de l’art. 960b al. 1 

CO, voir EXPERTSUISSE, ch. 10.1 c). 
141 Voir CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, p. 45 ; IAS 21, para. 9 ss ; DELL’ANNA/DE HALLER/GRADEN, pp. 836 s.  
142  Concernant les modalités de cette conversion, voir BUCHELER, pp. 124 s. 
143  OESTERHELT/DUBACH, p. 469 ; NAZARENO, p. 200 ; KOCHER, p. 466. Concernant les autres méthodes de 

détermination des cours de conversion, voir CHAMBRE FIDUCIAIRE, MSA, pp. 42 s.  
144  KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 54. Les jetons de paiement n’ont généralement pas de cours officiel. 
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4 Conséquences fiscales pour l’émetteur 

Le présent chapitre analyse les conséquences fiscales de l’émission de jetons d’utilité 
(4.1) et d’investissement (4.2) pour l’émetteur sous l’angle des impôts directs (impôt 
sur le bénéfice, impôt sur le capital et impôt anticipé) ainsi que des impôts indirects 

(droits de timbre d’émission, droit de timbre de négociation et taxe sur la valeur 

ajoutée). 

4.1 Jetons d’utilité 

4.1.1 Impôt sur le bénéfice 

a) Imposition de l’ICO 

Comme décrit au chapitre 3.1.1, la pratique comptable actuelle préconise la 

constitution d’une provision à concurrence des produits provenant de l’ICO de jetons 
d’utilité. Ce traitement est admis par plusieurs administrations fiscales, notamment 

celles de Genève et Zurich. 145  Dans une prise de position de décembre 2018, 

Expertsuisse et la Crypto Valley Association ont exprimé leurs doutes par rapport à 

cette méthode. Selon eux, les ressources financières reçues en échange des jetons 

émis devraient constituer un passif transitoire. Les représentants de l’administration 
fiscale zougoise, lors d’un séminaire de l’Institut de Droit fiscal suisse et international 

(ISIS) le 24 juin 2019, ont affirmé qu’ils admettaient fiscalement les deux modèles de 
comptabilisation à la fois pour les projets d’utilité publique et les projets 

commerciaux.146 Sans revenir sur le débat de savoir quel modèle de comptabilisation 

est préférable, il convient de remarquer que l’impact fiscal des deux modèles est 

identique. La société émettrice147 ne réalisera aucun bénéfice imposable résultant de 

l’ICO lors de l’exercice où elle a lieu, sauf si les revenus de l’ICO sont supérieurs au 

montant prévu de l’obligation de développer le projet (montant de la provision ou du 
passif transitoire).148 De part la dissolution de la provision ou la comptabilisation des 

dépenses annuelles liées au développement du projet comme revenu dans le compte 

de résultat (méthode préconisée par Expertsuisse), aucun bénéfice net ne sera 

également réalisé les années suivantes.  

Pour les projets à but non lucratif, l’administration fiscale de Zoug exige qu’une marge 

minimale (généralement 5%), calculée sur le total des charges de l’exercice, soit 

                                            

145  CANTON DE GENÈVE, p. 6 ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 66. 
146  LOSER/JAUCH, pp. 30 ss.  
147  Si l’émetteur est une fondation, il conviendra de vérifier si les conditions d’une exonération des bénéfices et du 

capital sont remplies, ce qui ne devrait pas souvent être le cas (voir ci-dessus 2.2.1). 
148  LOSER/JAUCH, p. 32. La différence entre les revenus de l’ICO et le coût total budgété du projet constitue un 

bénéfice imposable. A noter que, puisque les investisseurs n’ont pas d’obligation de contribution 
supplémentaire, le montant de la provision ou du passif transitoire reste constant. 
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comptabilisée afin de garantir un bénéfice imposable régulier.149 Pour les projets à but 

commercial, elle considère que l’imposition des bénéfices futurs potentiels suffisent et 
consent ainsi à ce que l’émetteur ne génère pas de bénéfice imposable150 durant la 

phase de développement du projet.151 L’administration fiscale genevoise préfère, elle, 

définir à l’avance la période maximale sur laquelle le projet pourra être développé 

sans bénéfice imposable.152 Compte tenu de la diversité des pratiques cantonales, 

des discussions préalables en vue de l’obtention d’un ruling sont conseillées. Au final, 

la société émettrice sera imposée uniquement sur une éventuelle différence entre le 

montant reçu de la part des investisseurs et ses dépenses totales engendrées par le 

développement du projet.153 Si le développement du projet s’avère plus onéreux que 
prévu et dépasse le montant levé, il s’agira d’une perte fiscalement déductible.154 

Dans tous les cas, les travaux liés au développement du projet (coûts de 

fonctionnement, R&D, etc.) effectués par des parties apparentées doivent pouvoir être 

comparés avec des transactions similaires intervenant entre parties tierces sur le 

marché libre («Drittvergleich»).155 Fait également partie des charges, l’amortissement 
annuel des droits de propriété intellectuelle 156  fournis par les inventeurs de la 

technologie sous-jacente au projet avant l’émission des jetons.157 

b) Programmation des jetons d’utilité avant l’ICO 

Il ressort du chapitre 3.3 qu’aucun bénéfice imposable n’est provoqué par la 

programmation de jetons d’utilité avant l’ICO. D’après les recommandations 
d’Expertsuisse et de la Crypto Valley Association, la vente subséquente des jetons 

d’utilité ainsi créés à des parties prenantes n’augmentera pas non plus le bénéfice 

imposable.158 L’AFC, ainsi que l’administration fiscale zougoise, acceptent fiscalement 

ce traitement comptable uniquement pour les fondations à but non lucratif.159 Pour les 

                                            

149  LOSER/JAUCH, p. 30 ; JUNG, Taxation, p. 10 ; BRODARD/SOMMARUGA, p. 360. Les organisateurs d’une ICO 
finançant un projet à but non lucratif sont généralement organisés en fondation ou à l’aide d’une structure 
double. La base de calcul pour la marge minimale comprend tous les frais qui servent à la réalisation du but de 
la fondation. 

150  A l'exception des gains de conversion ou du produit de la vente de leurs propres jetons, voir ci-dessous. 
151  LOSER/JAUCH, p. 32. 
152  CANTON DE GENÈVE, p. 6. 
153  De manière générale, dès que la provision ne se justifie plus, elle doit être ajoutée au bénéfice imposable (art. 

63 al. 2 LIFD). D’un point de vue comptable, elle ne doit pas obligatoirement être dissoute (art. 960e al. 4 CO). 
154  Selon l’art. 67 al. 1 LIFD et l’art. 10 al. 2 LHID. Les provisions constituées à hauteur des coûts prévus non 

couverts sont acceptées fiscalement, voir LOSER/JAUCH, p. 33. 
155  OESTERHELT/DUBACH, p. 471 ; NAZARENO, p. 201. 
156  A noter que selon IFRS, les valeurs incorporelles ayant une durée d’utilisation future indéfinie ne doivent pas 

être amorties (IAS 38.107). La valeur des immobilisations incorporelles doit en outre être réexaminée 
périodiquement. Voir aussi Swiss GAAP RPC 10. 

157  Voir 2.3.2 et OESTERHELT/DUBACH, pp. 472 ss. Selon ces derniers, le prix de vente est généralement réglé au 
moyen de l’inscription d’une dette envers les fondateurs au passif de la société émettrice ce qui rend l’opération 
neutre du point de vue du bénéfice imposable. 

158  Voir ci-dessus, 3.3. 
159 JAUCH, p. 11 ; LOSER/JAUCH, p. 40 ; OESTERHELT/DUBACH, pp. 475 s. 
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autres émetteurs, elles refusent de reconnaître fiscalement l’augmentation du passif 
transitoire (paiement d’avance sans obligation de remboursement) ou de la provision 

et considèrent que la différence entre le montant de la vente des jetons (apports des 

investisseurs) et leurs coûts de fabrication est imposable. 160  Elles justifient cette 

pratique par le fait que la vente des « jetons propres » n’augmente pas l’obligation de 

facto de l’émetteur de développer le projet.161 A notre sens, cette pratique n’est pas 
justifiée. En effet, l’obligation de développer le projet naît uniquement au moment où 
l’émetteur vend ou distribue les jetons à des tiers. Il serait absurde de retenir que 
l’émetteur possède une obligation envers lui-même de développer le projet alors qu’il 
n’a reçu aucun fonds suite à la programmation des jetons. Aussi, nous peinons à 

comprendre pourquoi les fondations à but non lucratif sont traitées de façon différente, 

l’argument avancé par l’AFC, selon lequel l’augmentation du passif transitoire ou de la 

provision serait justifiée en raison de la clarté du but de la fondation 162 , ne se 

rapportant pas directement à l’obligation de l’émetteur de développer le projet. En 
outre cet argument est contradictoire car les fondations à caractère d’entreprise, dont 
le but est tout autant clair que celui des fondations à but non lucratif, ne peuvent pas 

bénéficier d’une augmentation du passif transitoire ou de la provision. 

Si les fondateurs actionnaires ou d’autres personnes qui leur sont proches reçoivent 
gratuitement des jetons d’utilité, il se pose la question d’une éventuelle distribution 
dissimulée de bénéfice au sens des articles 58 alinéa 1 lettre b LIFD et 24 alinéa 1 

lettre a  LHID. Tel est le cas si la société accorde (i) à un actionnaire ou à une 

personne le touchant de près (ii) une prestation qu’elle n’aurait pas accordée dans de 
telles conditions à un tiers (iii) sans obtenir de contre-prestation correspondante et 

que (iv) la disproportion entre prestation et contre-prestation est manifeste, de telle 

sorte que les organes de la société auraient pu se rendre compte de l’avantage qu’ils 
accordaient. 163  Ainsi, si ces conditions sont remplies, le montant des coûts de 

fabrication déduits du compte de résultat pour les jetons devraient être rajouté au 

bénéfice net fiscal au titre de dépenses non justifiées par l’usage commercial. 

  

                                            

160 JAUCH, p. 11 ; LOSER/JAUCH, p. 40. 
161 JAUCH, p. 11 : «Grundsätzlich führt der Ertrag aus dem Verkauf von Token im Eigenbesitz weder zu einer 

Erhöhung der faktischen Leistungsverpflichtung noch zu einer Erhöhung des Projektbudgets und damit der 
Vorauszahlung resp. Rückstellung». 

162 JAUCH, p. 11 : «Bei nicht-kommerziellen Projekten (Non-Profit) im Bereich der Grundlagenforschung kann der 
erzielte Ertrag aus Token im Eigenbesitz allf̈llig mit einer Erḧhung der Vorauszahlung / R̈ckstellung 
neutralisiert werden, aufgrund des klar definierten Stiftungszwecks (zweckwidrige Verwendung kann 
grunds̈tzlich ausgeschlossen werden)». 

163  DANON, CR-LIFD, art. 57-58 N 172 ; TF 2C_660/2014 du 06.07.2015, cons. 6.1. 
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c) Imposition de la conversion des cryptomonnaies reçues 

La société émettrice de jetons d’utilité reçoit généralement les fonds levés sous la 

forme de cryptomonnaies comme le Bitcoin ou l’Ether (voir chapitre 3.4). Etant donné 

que la comptabilité de la société émettrice sera très certainement tenue en francs 

suisses ou dans une autre monnaie étrangère (monnaie fonctionnelle), une 

conversion hypothétique devra avoir lieu à des fins de présentation des comptes.164 

Cette conversion n’a pas d’impact sur le compte de résultat et donc sur le bénéfice 
imposable.165 Par contre, lors de la vente effective des cryptomonnaies (par exemple 

pour des francs suisses), les gains réalisés seront imposables et les moins-values 

déductibles selon les articles 58 alinéa 1 LIFD et 24 alinéa 1 LHID.166 La réserve de 

fluctuation qui a été éventuellement constituée sur la base de l’article 960b alinéa 2 

OR à la charge du compte de résultat doit être dissoute également avec effet sur le 

bénéfice net imposable. 

Dans les cas où l’émetteur ne convertit pas les cryptomonnaies au moment de l’ICO 
et réalise par la suite des gains ou des pertes de conversion sur celles-ci, l’AFC 
permet aux fondations à but non lucratif de compenser ces différences de conversion 

par une augmentation ou une réduction du passif transitoire (paiement d’avance sans 
obligation de remboursement) ou de la provision constituée.167

 Cette opération a pour 

effet de neutraliser le bénéfice ou la perte réalisé(e) lors de la vente effective des 

cryptomonnaies. A notre avis, une telle pratique n’est pas justifiée. En effet, les 
bénéfices ou les pertes provenant de la détention de cryptomonnaies ne sont pas 

directement liés à l’ICO et partant, une compensation avec la provision n’est pas 
adéquate, que l’émetteur soit une fondation à but non lucratif ou non.168 

  

                                            

164  Dans l’éventualité où une cryptomonnaie (par ex. le Bitcoin) devait être considérée comme la monnaie 
fonctionnelle de la société émettrice, le bénéfice net (en Bitcoin) devrait être converti en francs suisses pour 
l’imposition. La conversion ne devrait pas impacter le compte de résultat selon la norme IAS 21 qui peut être 
utilisée conformément à la jurisprudence du Tribunal fédéral, voir ATF 136 II 88. Cet arrêt est controversé en 
doctrine, voir DUSS/DUSS, pp. 407 ss; REVAZ/SCHMID, pp. 531 ss ; RECHTSTEINER/SCHOLL, pp. 421 ss ; 
DANON/OBRIST, jurisprudence, pp. 56 ss.  Cette jurisprudence a été suivie notamment dans les arrêts TF 
2C_509/2013 du 8.6.2014 et TF 2C_766/2014 du 31.8.2015. 

165  JAUCH, p. 12 ; JUNG, Taxation, p. 10 ; DANON, CR-LIFD, art. 57-58 N 99 ss et les références citées. 
166  Le gain ou la perte réalisée consiste en la différence entre la valeur comptable et le produit de la vente. Il faut 

préciser que les taux de change des cryptomonnaies comme l’Ether ou le Bitcoin fluctuent fortement. Voir ATF 
136 II 88 cons. 4 ; MEIER, p. 719; BÖCKLI, Fremdwährung, p. 190 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 300. 

167  LOSER/JAUCH, p. 42 ; JAUCH, p. 12 ; OESTERHELT/DUBACH, pp. 474 s. 
168  Même avis : OESTERHELT/DUBACH, pp. 474 s. D’après eux, seules des différences de conversion intervenant 

juste après l’ICO pourraient exceptionnellement être compensées avec la provision ou le passif transitoire. 
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4.1.2 Impôt sur le capital 

Selon l’article 29 alinéa 1 LHID, l’impôt sur le capital a pour objet le capital propre.169 

L’émission de jetons d’utilité n’augmente pas le capital propre de la société émettrice 

et n’a dès lors aucune conséquence d’un point de vue de l’impôt sur le capital. 
Néanmoins, un éventuel bénéfice net imposable résultant de l’opération (par exemple 
lorsque le montant reçu des investisseurs dépasse les dépenses totales engendrées 

par le développement du projet) est inclus dans les fonds propres imposables.170 Des 

réserves latentes constituées au moyen de bénéfices imposés peuvent également 

être imposées au titre de l’impôt sur le capital (art. 29 al. 2 let. a LHID). 

4.1.3 Droit de timbre d’émission 

Le droit d'émission a pour objet la création, ainsi que l'augmentation de la valeur 

nominale, à titre onéreux ou gratuit, de droits de participation notamment sous la 

forme d'actions de sociétés anonymes, de bons de jouissance171  ou de bons de 

participation de sociétés suisses172 (art. 5 al. 1 let. a LT). Selon l’article 5 alinéa 2 
lettre a LT, sont assimilés à la création de droits de participation, les versements 

supplémentaires que les actionnaires font à la société sans contre-prestation 

correspondante et sans que soit augmenté le capital social inscrit au registre du 

commerce. En l’espèce, l’émission de jetons d’utilité par une société de capitaux ou 

par une fondation ne crée pas ou n’augmente pas la valeur nominale de droits de 
participation. L’opération ne provoque pas non plus de versements supplémentaires 
des actionnaires sans contre-prestation correspondante. Ainsi l’émission de jetons 

d’utilité n’est pas soumise au droit de timbre d’émission.173 

4.1.4 Droit de timbre de négociation 

Le droit de timbre de négociation frappe les transferts à titre onéreux de documents 

imposables, émis en Suisse ou à l’étranger, si l'un des contractants ou l'un des 

intermédiaires est un commerçant de titres (art. 13 al. 1 LT). Sont des documents 

imposables notamment les obligations, les actions, les bons de participation, les bons 

de jouissance et les parts de placement collectifs émis par une personne domiciliée 

en Suisse, ou les titres émis par une personne domiciliée à l’étranger et remplissant 
les mêmes fonctions économiques (art. 13 al. 2 LT). L'article 13 alinéa 3 LT prévoit 

                                            

169  Pour les fondations, la fortune nette déterminée conformément aux dispositions applicables aux personnes 
physiques est imposée (art. 29 al. 2 let. c LHID). 

170  HUBER/GULER/DUMONT, p. 303. 
171  Sont considérés comme bons de jouissance les documents portant sur des droits de participation au bénéfice 

net ou au résultat de la liquidation. Voir: CSI, Droits de timbre, p. 3. 
172  L’expression « suisse » s’applique à toutes les sociétés ayant leur siège statutaire ou légal en Suisse ou dans 

la Principauté du Liechtenstein ainsi qu’à toutes les entreprises qui y sont inscrites au registre du commerce 
(art. 4 al. 1 LT). Concernant notamment l’impôt sur la fondation (Gründungsabgabe) en droit liechtensteinois, 
voir LANGER/NÄGELE, p. 246. 

173  JUNG, Steuerrecht, p. 290 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 470 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 304s ; CLERC/KERN, p. 11 ; 
DUVOISIN, p. 7. 
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quatre catégories principales de commerçants de titres : (i) les banques, (ii) les 

commerçants de titres et les intermédiaires professionnels, soit les personnes 

physiques et morales qui effectuent de manière professionnelle le commerce (achat et 

vente) de documents imposables, (iii) les sociétés de capitaux suisses ainsi que les 

institutions suisses de prévoyance dont l'actif se compose, d'après le dernier bilan, de 

plus de 10 millions de francs de documents imposables, et (iv) la Confédération, les 

cantons et les communes politiques, y compris leurs établissements, pour autant que 

leurs comptes indiquent des documents imposables d’une valeur de plus de 10 
millions de francs, ainsi que les institutions suisses d’assurances sociales. 

En l’espèce, les jetons d’utilité ne représentent pas des documents imposables au 

sens de l’article 13 alinéa 2 LT. En effet, ils ne peuvent pas être considérés comme 

des obligations, des actions, des bons de participation, des bons de jouissance ou 

des parts de placement collectifs. En l’absence de transfert de documents imposables, 

l’émission de jetons d’utilité, par une société de capitaux ou par une fondation, n’est 
par conséquent pas soumise au droit de timbre de négociation.174 

4.1.5 Impôt anticipé 

La Confédération perçoit un impôt anticipé notamment sur les revenus de capitaux 

mobiliers (art. 1 al. 1 LIA). Selon l’article 4 alinéa 1 LIA, l’imposition a pour objet tous 

les rendements des obligations (let. a), des actions, bons de participation ou bons de 

jouissance (let. b), des parts de placements collectifs de capitaux (let. c) et des avoirs 

de clients auprès de banques et de caisses d’épargne suisses (let. d). L’émission de 
jetons d’utilité n’est pas soumise à l’impôt anticipé car les jetons d’utilité ne sont pas 
considérés comme des actions ou des obligations. 175  Le droit de l’investisseur 
d’obtenir ou de fournir des services numériques après l’achat des jetons ne devrait 
généralement pas non plus avoir de conséquences à l’aune de l’impôt anticipé.  

4.1.6 Taxe sur la valeur ajoutée 

Au titre de la taxe sur la valeur ajoutée (TVA), la Confédération perçoit notamment un 

impôt sur les prestations que les assujettis fournissent à titre onéreux sur le territoire 

suisse (art. 1 al. 2 let. a LTVA).176 Est assujetti à cet impôt quiconque exploite une 

entreprise, même sans but lucratif et quels que soient la forme juridique de 

l’entreprise et le but poursuivi, à condition qu’aucune des exceptions de l’article 10 
alinéa 2 LTVA ne soit réalisée.177 L’objet de l’impôt comprend les prestations fournies 

                                            

174  Même avis : JUNG, Steuerrecht, p. 290 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 470 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 305. 
175  OESTERHELT/DUBACH, p. 470. 
176  Concernant l’impôt sur les acquisitions voir art. 45 ss LTVA et concernant l’impôt sur les importations voir art. 

52 ss LTVA. 
177  Cf. art. 10 al. 1 LTVA. Est notamment libéré de l’assujettissement quiconque réalise en l’espace d’un an, sur le 

territoire suisse et à l’étranger, un chiffre d’affaires total inférieur à CHF 100'000.- à partir de prestations qui ne 
sont pas exclues du champ de l’impôt et ne renonce par à sa libération de l’assujettissement (art. 10 al. 2 let. a 
et 11 LTVA). En l’espèce, autant la société de capitaux que la fondation sont soumis à la TVA. 
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sur le territoire suisse par des assujettis moyennant une contre-prestation, pour autant 

que ces prestations ne soient pas exclues par la loi (art. 18 al. 1 LTVA).178 Il doit 

exister entre la prestation et la contre-prestation un rapport économique étroit.179 

Le 17 juin 2019, l’AFC a complété l’Info TVA 04 Objet de l’impôt par des directives 
relatives, entres autres, au traitement des ICO.180 D’après ces directives, l’évaluation 
d’une ICO dépend de la fonctionnalité des jetons émis.181 L’émission de jetons d’utilité 

donnant droit à un certain service ou à une livraison peut être assimilée à une 

prestation soumise à la TVA, pour autant qu’aucune des exceptions de l’article 21 
alinéa 2 LTVA ne s’applique.182 La prestation en tant que telle consiste à développer 

le projet et le versement de moyens financiers par l’investisseur représente la contre-

prestation au sens de l’article 18 alinéa 1 LTVA.183 C’est également le cas de la vente 
de jetons d’utilité après l’émission. 184  En réalité, l’AFC considère qu’il y a une 

prestation contractuelle imposable dès qu’une entreprise s’engage à développer une 
plateforme ou un logiciel avec des moyens financiers qu’elle a récoltés, peut importe 
qu’elle laisse ou non entrevoir l’attribution ultérieure de jetons. 185  Est également 

soumis à la TVA le négoce de jetons d’utilité après l’ICO, sur un marché 
secondaire.186 De plus, si le personnel est rémunéré avec des jetons d’utilité, il faut 

tenir compte des dispositions de l’article 47 OTVA.187 

Ces opérations sont imposées au taux normal de 7,7% si le lieu de la prestation de 

services se trouve en Suisse.188 Selon le principe de destination, elles sont exonérées 

si le destinataire se trouve à l’étranger.189 A ce propos, le fardeau de la preuve du 

                                            

178  Le terme «prestation» est défini à l’art. 3 let. c LTVA comme le fait d'accorder à un tiers un avantage 
économique consommable dans l'attente d'une contre-prestation. La « contre-prestation » est définie à l’art. 3 
let. f LTVA. 

179  ATF 138 II 239 cons. 3.2 ; ATF 126 II 443 cons. 6a; MOLLARD/OBERSON/TISSOT BENEDETTO, § 2 N 171 ss ; 
CAMENZIND/HONAUER/VALLENDER/JUNG/PROBST, N 639 ss. 

180  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. Des modifications ont également été apportés à l’Info TVA 07 Calcul de l’impôt 
et taux de l’impôt, 16 Comptabilité et facturation ainsi et à l’Info TVA concernant les secteurs 06 Commerce de 
détail et 12 Agences de voyage et offices du tourisme. Des avant-projets de la pratique de l’AFC avaient été 
publiés les 21 juin 2018, 29 janvier 2019 et 20 mai 2019 mais uniquement en allemand. 

181 AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. 
182 AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. Voir aussi BRUNONI/BONADIO, p. 73 ; MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 95 ; IMSTEPF, p. 

9. Autre avis : NAZARENO, pp. 201 s. ; MOLNÁR/LINDER, p. 86 ; LINDER/MOLNAR, pp. 1022 ss. L’administration 
fiscale genevoise considère que l’émission de jetons d’utilité est imposable uniquement si les services 
prépayés sont clairement identifiables et connus au moment de l’émission, voir CANTON DE GENÈVE, pp. 4 s. 
Dans le même sens: HUBER/GULER/DUMONT, p. 306 ; CRYPTO VALLEY ASSOCIATION, p. 3. 

183  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290.  
184  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.b ; BÜHLMANN, p. 5 ; CLERC/KERN, p. 13. Pour autant qu’aucune exclusion du 

champ de l’impôt au sens de l’art. 21 al. 2 LTVA ne s’applique. 
185  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. 
186  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.b. Pour un exemple, voir BÜHLMANN, p. 5. 
187  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. Selon l’art. 47 al. 1 OTVA, pour les prestations fournies au personnel à titre 

onéreux, l'impôt doit être calculé sur la contre-prestation effectivement reçue. Voir aussi 5.1.4. 
188  Voir art. 8 al. 1 et art. 25 al. 1 LTVA. Cf. OESTERHELT/DUBACH, p. 470. 
189  A la condition qu’aucune des exceptions de l’art. 8 al. 2 LTVA ne s’applique. 



 

 31  

domicile à l’étranger de l’investisseur incombe à la société émettrice.190 S’agissant de 
la déclaration en tant que telle, les versements reçus des investisseurs doivent être 

déclarés au moment de l’encaissement conformément au traitement de paiements 
anticipés ou non facturés191 (art. 40 al. 1 let. c LTVA).192 De manière analogue à la 

pratique en matière de contre-prestations en monnaie étrangère, le montant reçu en 

cryptomonnaie par la société émettrice doit être converti en monnaie nationale au jour 

de l’encaissement afin de pouvoir calculer la TVA à verser (art. 45 al. 1 OTVA).193 Le 

taux de conversion à utiliser peut être celui d’un portail de conversion approprié ou le 

cours du jour publié par l’AFC pour les dix jetons de paiement les plus courants.194 

Une fois choisie, la même source de conversion doit être gardée. Il est également 

nécessaire de conserver les documents justificatifs du taux employé en cas de 

contrôle. Les pertes subies lors de l’aliénation des cryptomonnaies contre de la 

monnaie légale ne peuvent pas être déduites de la contre-prestation. 195  La TVA 

préalable supportée pour l’acquisition de revenus découlant de l’ICO (par exemple sur 

les honoraires des éventuels conseillers mandatés pour l’ICO) peut logiquement être 

déduite (art. 28 ss LTVA). 196  Lorsque les investisseurs sont des personnes 

étroitement liées à la société émettrice au sens de l’article 3 lettre h LTVA, la contre-

prestation correspond à la valeur qui aurait été convenue entre des tiers indépendants 

(art. 24 al. 2 LTVA). 

La société émettrice reçoit généralement les fonds levés sous la forme de 

cryptomonnaies comme le Bitcoin ou l’Ether. Il se pose alors la question de savoir si la 

vente des cryptomonnaies en francs suisses, intervenant notamment dans le but de 

pouvoir couvrir les dépenses liées au projet après l’ICO, est soumise à la TVA. Selon 

la pratique de l’AFC, cette opération est exclue du champ de l’impôt en vertu de 
l’article 21 alinéa 2 chiffre 19 lettre d LTVA.197 Ni les francs suisses (ou d’autres 
moyens de paiement légaux) ni les cryptomonnaies ne constituent une prestation au 

sens de l’article 3 lettre c LTVA au vu de l’absence de caractère consommable.198 Il 

                                            

190  Cf. BRUNONI/BONADIO, p. 73 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 470 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290. 
191  Il est supposé que dans la majorité des cas, aucune facture ne sera établie par l’investisseur. Voir aussi 

ROHNER/BOLLIGER, p. 640. 
192  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. L’impôt se calcule sur la contre-prestation effective (art. 24 al. 1 LTVA). Cf. ATF 

132 II 353 cons. 4.1 ; TF 2C_613/2007 du 15.8.2008, cons. 5.4; CAMENZIND/HONAUER/VALLENDER/JUNG/PROBST, 
N 633. 

193  Le taux de change sera le même que celui utilisé par la société émettrice dans sa comptabilisation en francs 
suisses, cf. art. 45 al. 2 OTVA.  

194  AFC, Info TVA 07, ch. 1.1.4. Voir aussi l’art. 45 al. 3 OTVA, selon lequel l'assujetti peut se fonder à choix sur le 
cours mensuel moyen ou sur le cours du jour pour la vente de devises. Concernant les jetons de paiement dont 
l’AFC publie le cours, voir ci-dessous, 5.1.1. 

195 AFC, Info TVA 07, ch. 1.1.4. 
196  Selon l’art. 58 OTVA, l'art. 45 OTVA relatif à la conversion de la contre-prestation en monnaie nationale 

s'applique par analogie au calcul du montant de l'impôt préalable déductible. 
197  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.b ; IMSTEPF, pp. 10 ss. 
198 CLAVADETSCHER, p. 966 ; CAMENZIND/HONAUER/VALLENDER/JUNG/PROBST, N 610 ; BÄRTSCHI/MEISSER, p. 158. 
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s’agit dès lors uniquement d’un échange de moyens de paiement qui ne tombe pas 
dans le champ d’application matériel de la TVA. Ce résultat correspond à la 

jurisprudence de la Cour de justice de l’Union européenne qui, dans l’affaire 
Skatteverket c. David Hedqvist, a considéré que l’échange de devises traditionnelles 

en Bitcoin était exonéré de la TVA au sens de l’article 135 paragraphe 1 lettre e) de la 

Directive TVA 2006/112/CE.199 D’éventuels gains de change réalisés par la société 

émettrice sur ces propres cryptomonnaies ne sont pas non plus soumis à la TVA.200 

La TVA préalable n’est pas déductible (art. 29 al. 1 LTVA). 

La vente par les inventeurs de leurs droits de propriété intellectuelle à la société 

émettrice en échange de jetons d’utilité avant l’émission des jetons 201  est une 

prestation de services soumise à la TVA au sens de l’article 3 lettre e chiffre 1 
LTVA.202 Le lieu de la prestation de service est le lieu où le destinataire a le siège de 

son activité économique (art. 8 al. 1 LTVA).203 En cas de vente par une entreprise 

ayant son siège à l’étranger et qui n’est pas assujettie en Suisse, la société émettrice 

devra s’acquitter de l’impôt sur les acquisitions à hauteur de 7,7% selon l’article 45 

alinéa 1 lettre a LTVA.204 La société émettrice pourra toutefois déduire l’impôt sur ses 

acquisitions qu’elle a déclaré en vertu de l’article 28 alinéa 1 lettre b LTVA. 

4.2 Jetons d’investissement 
4.2.1 Impôt sur le bénéfice 

Le traitement des jetons d’investissement à l’aune de l’impôt sur le bénéfice suit les 

règles applicables à l’instrument financier auquel le jeton est le plus étroitement 

assimilable.  

a) Jetons de fonds propres 

Le traitement fiscal, tout comme le traitement comptable, dépend de savoir si les 

investisseurs disposent uniquement de droits (contractuels) à de futurs flux 

monétaires générés par le projet ou s’ils disposent d’une participation sur la base de 
droits indirects (relevant du droit des sociétés).205 Dans le premier cas, les jetons de 

                                            

199 Affaire C-264/14, arrêt du 22.10.2015, N 53 et 57. Cela est notamment contraire à la disposition § 4 Nr. 8b 
UStG en droit allemand, qui prévoit pour l’exonération un échange d’une monnaie ayant cours légal en une 
autre monnaie ayant cours légal. La jurisprudence de la Cour de justice de l’Union européenne n’est pas 
contraignante pour la Suisse mais elle peut néanmoins être utilisée dans l’interprétation des prestations 
exclues du champ de l’impôt, voir TF 2A.135/2001 du 07.12.2001, cons. 5. 

200  La rémunération d’une personne faisant du négoce de devises pour des tiers à titre onéreux peut par contre 
être soumise à la TVA. 

201  Voir 2.3.2 ci-dessus. 
202  Selon l’art. 3 let. e ch. 1 LTVA, il y a prestation de services lorsque des valeurs ou des droits immatériels sont 

cédés à un tiers. 
203  OESTERHELT/DUBACH, p. 473. 
204  À la condition que la société émettrice soit assujettie selon l’art. 45 al. 2 LTVA. Le taux de 7,7% (art. 25 al. 1 

LTVA) est applicable par renvoi de l’art. 46 LTVA. 
205  Voir 3.2.1 ci-dessus. 
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fonds propres sont considérés fiscalement comme des instruments financiers dérivés 

sui generis et plus précisément comme des certificats sur panier d'actions sans durée 

fixe.206 Les conséquences fiscales sont les mêmes que pour les jetons d’utilité : la 

société émettrice réalisera un bénéfice imposable uniquement si les revenus de l’ICO 
sont supérieurs au montant de la provision constituée sur la base de l’obligation de 
développer le projet. 207  Les paiements effectués par la société émettrice aux 

investisseurs sur la base de leur jeton de fonds propres sont considérés comme des 

dépenses justifiées par l’usage commercial et elles sont ainsi déductibles 
fiscalement.208 Toutefois, selon la pratique de l’AFC, une requalification à titre de 
distribution de bénéfices cachés est effectuée lorsque les deux conditions suivantes 

sont cumulativement réalisées : (i) les actionnaires de l’émetteur détiennent plus de 
50% des jetons émis au moment du versement et (ii) les paiements aux détenteurs 

des jetons dépassent 50% de l’EBIT. 209  Dans le deuxième cas, soit lorsque les 

investisseurs disposent de droits indirects relevant du droit des sociétés, l’émission 
constitue un apport augmentant les fonds propres de la société émettrice.210 Une telle 

opération est neutre sur le plan fiscal en application des articles 60 lettre a LIFD et 24 

alinéa 2 lettre a LHID, selon lesquels les apports des membres de sociétés de 

capitaux 211  ne constituent pas un bénéfice imposable, y compris l’agio et les 
prestations à fonds perdu.212 A notre avis, le principe de l’apport en capital au sens 
des articles 20 alinéa 3 LIFD et 7b LHID, qui prévoit l’exonération du remboursement 
d’apports, d’agios et de versements supplémentaires, doit s’appliquer lorsque les 
conditions sont remplies. Selon la pratique de l’AFC, les apports doivent notamment 
être comptabilisés ouvertement en tant que tels (apports apparents de capital) dans le 

bilan commercial de la société de capitaux.213 

  

                                            

206  BÜRKI, p. 7 ; voir AFC, Circulaire n°15, annexe III, ch. 1 let. c. 
207  Voir 4.1.1. 
208  BÜRKI, p. 7. Voir art. 58 al. 1 let. b LIFD et 25 LHID. 
209  BÜRKI, p. 8. La première condition a pour but d’éviter que les bénéfices de l’émetteur ne soient distribués aux 

actionnaires sans être soumis à l’impôt anticipé et la deuxième condition a pour but de garantir que les 
actionnaires soient suffisamment dédommagés pour le risque qu’ils supportent. 

210  Comme c’est le cas pour les jetons d’utilité, si l’émetteur est une fondation, il conviendra de vérifier si les 
conditions d’une exonération des bénéfices et du capital sont remplies (voir chapitre 2.2.1). 

211  Selon les art. 66 al. 1 LIFD et 26 al. 1 LHID, les apports à la fortune des fondations ne font pas partie du 
bénéfice imposable. 

212  BRODARD/SOMMARUGA, p. 360 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 300 ; RIEDER, p. 25. Autre avis : OESTERHELT/DUBACH, 
p. 478 qui considèrent que les investisseurs n’ont généralement pas le statut de « membre de la société de 
capitaux » au sens de la disposition topique. A notre sens, les investisseurs acquièrent cette qualité lorsqu’ils 
achètent les jetons de fonds propres, de manière analogue aux détenteurs de bons de participation ou de bons 
de jouissance sans valeur nominale, voir DANON, CR-LIFD, art. 60 N 5. 

213  AFC, Circulaire n°29a, p. 4. Voir notamment la critique de cette pratique par DANON/OBRIST, CR-LIFD, art. 20 N 
286 ss. 
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b) Jetons de dettes 

Les jetons de dettes, qui octroient à l’investisseur un droit au remboursement, sont 

comptabilisés au titre de fonds étrangers. 214  D’un point de vue civil, il s’agit 
d’obligations et d’un point de vue fiscal, de produits non transparents.215 La société 

émettrice reçoit des jetons de paiement en échange d’une dette, ce qui n’affecte pas 
son bénéfice imposable.216 Les paiements à l’investisseur des intérêts éventuellement 
convenus sont considérés comme des dépenses justifiées par l’usage commercial au 
sens de l’article 58 alinéa 1 lettre b LIFD et sont ainsi déductibles. 217  En cas 

d’endettement massif, les jetons de dettes peuvent néanmoins être assimilés à du 

capital propre dissimulé.218 Peu importe à cet égard que le taux d’intérêt pratiqué soit 
conforme à celui pratiqué sur le marché en pleine concurrence. 219  En cas de 

requalification en tant que capital propre dissimulé, les intérêts qui leur seraient 

imputables feraient partie du bénéfice imposable conformément à l’article 65 LIFD. 

c) Jetons de participation aux résultats 

Il existe à l’heure actuelle deux modèles de comptabilisation de l’émission de jetons 
de participation aux résultats : le premier préconise la constitution d’une provision et le 

deuxième préfère la comptabilisation de manière analogue à celle de subventions.220 

L’AFC a affirmé qu’elle admettait fiscalement les deux modèles de comptabilisation.221 

Dans le premier modèle, le traitement comptable suit la pratique actuelle relative aux 

jetons d’utilité222 et les conséquences fiscales sont donc similaires à celles décrites au 

chapitre 4.1.1 a). La société émettrice sera imposée uniquement sur une éventuelle 

différence entre le montant reçu de la part des investisseurs et ses dépenses totales 

engendrées.223 Le deuxième modèle a un impact fiscal similaire. En effet, un poste 

« Paiements d’avance sans obligation de remboursement » est comptabilisé au passif 

lors de l’émission. L’AFC exige que ce poste soit compensé avec les frais de 
développement activés dans un délai raisonnable et que ces derniers tiennent la 

comparaison avec des transactions similaires intervenant entre parties tierces sur le 

                                            

214  Voir ci-dessus, 3.2.2. 
215  OESTERHELT/DUBACH, p. 478 ; AFC, Circulaire n°15, ch. 3.4.2. Un produit est transparent lorsque, à l'émission, 

les composantes de base sont dissociables et effectivement négociées séparément avec plusieurs numéros de 
valeur. Voir CSI, Obligations, p. 24. 

216  BRODARD/SOMMARUGA, p. 360 ; BRUNONI/BONADIO, p. 73 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 300 ; RIEDER, p. 25. 
217  BÜRKI, p. 5 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 480 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 300 ; BRODARD/SOMMARUGA, p. 360. 
218  BRUNONI/BONADIO, p. 73. Voir la proportion d’endettement admissible en fonction de la nature des actifs de la 

société : AFC, Circulaire n°6, ch. 2.1. En outre, la circulaire précise que seuls les fonds qui proviennent 
directement ou indirectement des détenteurs de parts ou de personnes proches peuvent constituer du capital 
propre dissimulé (ch. 1). 

219  DANON, CR-LIFD, art. 65 N 10. 
220 Voir ci-dessus, 3.2.3. 
221  BÜRKI, p. 19. 
222  Voir ci-dessus, 3.1.1. 
223  Voir ci-dessus, 4.1.1 a). 
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marché libre («Drittvergleich»). 224  Les gains ou les pertes réalisés lors de la 

conversion des cryptomonnaies en francs suisses constituent des bénéfices 

imposables ou des pertes déductibles.225 Si la commercialisation de l’actif concerné 
est interrompue et qu’il reste encore un solde positif, celui-ci devrait être dissous et 

constituera un bénéfice imposable.226 Dans les deux modèles, comme c’est d’ailleurs 

le cas pour les jetons de fonds propres conférant des droits contractuels aux 

investisseurs, les paiements effectués par la société émettrice aux investisseurs sont 

considérés comme des dépenses justifiées par l’usage commercial et elles sont ainsi 
déductibles fiscalement, sauf si une requalification à titre de distribution de bénéfices 

cachés est opérée.227 

d) Jetons adossés à des objets de valeur physiques 

L’émission de jetons adossés à des objets de valeur physiques s’apparente à une 
conversion d’actifs (Aktientausch) d’un point de vue comptable.228 Cette opération n’a 
pas d’effet sur le bénéfice imposable, sauf si le prix de vente est supérieur à la valeur 
comptable de l’actif sous-jacent. Dans ce cas, le bénéfice réalisé sera imposable. 

S’agissant de l’émission de jetons hybrides, à notre avis, le traitement fiscal suit la 

comptabilisation des jetons selon le caractère prépondérant de l’une ou l’autre de 
leurs caractéristiques (droit au remboursement, droit à un pourcentage de l’EBIT, 
etc.).229 Partant, les conséquences fiscales sont alternativement similaires à celles de 

l’émission de jetons de fonds propres, de jetons de dettes ou de jetons de 

participation aux résultats. 

e) Programmation des jetons d’investissement avant l’ICO et imposition de la 

conversion des cryptomonnaies reçues 

Comme c’est le cas pour les jetons d’utilité230, l’émission de jetons d’investissement 
avant l’ICO ne provoque aucun bénéfice imposable et les jetons sont activés à leurs 

coûts de fabrication. 231  Selon la pratique de l’AFC et de l’administration fiscale 

zougoise, la vente subséquente des jetons d’investissement sera uniquement neutre 

                                            

224  BÜRKI, pp. 16 et 19. Par ailleurs, l’émetteur doit apporter la preuve que le poste « Paiements d’avance sans 
obligation de remboursement » est justifié commercialement. 

225  BÜRKI, p. 19. 
226  EXPERTSUISSE, ch. 10.3.2. 
227  BÜRKI, p. 7. Voir art. 58 al. 1 let. b LIFD et 25 LHID. Selon la pratique de l’AFC, une requalification à titre de 

distribution de bénéfices cachés est effectuée lorsque les deux conditions suivantes sont cumulativement 
réalisées : (i) les actionnaires de l’émetteur détiennent plus de 50% des jetons émis au moment du versement 
et (ii) les paiements aux détenteurs des jetons dépassent 50% de l’EBIT. 

228  Voir ci-dessus, 3.2.4. 
229  Voir ci-dessus, 3.2.5. 
230  Voir 4.1.1 b). Pour le traitement comptable de la programmation de jetons d’utilité et d’investissement avant 

l’ICO, voir 3.3. 
231  S’agissant des jetons adossés à des objets de valeur physiques, ils pourront, à notre avis, être activés à la 

valeur des actifs sous-jacents augmentée des coûts de fabrication des jetons, voir 3.3. 
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pour les fondations à but non lucratif. Pour les autres émetteurs, la différence entre le 

montant de la vente des jetons et les coûts de fabrication est imposable.232 

En cas d’attribution gratuite des jetons aux fondateurs actionnaires ou à d’autres 
personnes qui leur sont proches, les règles relatives à la distribution dissimulée de 

bénéfice au sens des articles 58 alinéa 1 lettre b LIFD et 24 alinéa 1 lettre a  LHID 

peuvent s’appliquer.233 S’agissant du traitement fiscal des fonds levés par la société 
émettrice sous la forme de cryptomonnaies comme le Bitcoin ou l’Ether, il peut être 

renvoyé aux considérations développées ci-dessus concernant les jetons d’utilité 
(chapitre 4.1.1 c)). 

4.2.2 Impôt sur le capital 

L’ICO de jetons de fonds propres, si ces derniers confèrent aux investisseurs des 

droits indirects relevant du droit des sociétés, est considéré comme un apport 

augmentant les fonds propres de la société émettrice et le montant levé en 

cryptomonnaie est par conséquent soumis à l’impôt sur le capital (art. 29 al. 1 

LHID). 234  La conversion des cryptomonnaies reçues en monnaie fonctionnelle 

interviendra au cours du moment de la réception des fonds (cours de transaction).235 

Les autres jetons d’investissement ne représentent pas du capital propre et leur 

émission n’a dès lors aucune incidence sur le capital propre imposable. Toutefois, 
comme indiqué au chapitre 4.2.1 b), en cas d’endettement massif, les jetons de dettes 

pourraient être assimilables à du capital propre dissimulé. Dans un tel cas, le capital 

propre imposable est augmenté de la part des fonds propres qui est économiquement 

assimilable au capital propre (art. 29a LHID). 

4.2.3 Droit de timbre d’émission 

Au vu des différentes catégories de jetons d’investissement, il semble que seuls les 

jetons de fonds propres pourraient éventuellement être soumis au droit de timbre 

d’émission.236 De par sa nature, le droit de timbre d’émission est un impôt frappant 
des transactions juridiques déterminées, soit la création ou l'augmentation de la valeur 

nominale de droits de participation. Dès lors, l’émission de jetons de fonds propres 

doit être soumise au droit de timbre d’émission uniquement à la condition d’être liée à 

l’émission ou à l’augmentation de la valeur nominale des droits de participation de la 

                                            

232  Voir ci-dessus 4.1.1 b). 
233  Voir ci-dessus 4.1.1 b). 
234  HUBER/GULER/DUMONT, p. 303. 
235  Voir ci-dessus, 3.4. 
236  HUBER/GULER/DUMONT, pp. 304 s. La doctrine s’accorde à dire qu’aucun droit de timbre d’émission n’est dû pour 

les jetons de participation aux résultats : BRUNONI/BONADIO, p. 73 ; MÜLLER/ISLER, p. 24 ; 
MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 95 ; JUNG, Steuerrecht, pp. 288 ss. 
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société émettrice.237  Cela sera uniquement le cas si les jetons de fonds propres 

confèrent aux investisseurs des droits indirects relevant du droit des sociétés. Si cela 

n’est pas le cas, soit dans la grande majorité des ICO, aucun droit de timbre 

d’émission n’est dû.238 Il convient encore de préciser que selon l’article 6 alinéa 1 
lettres b et h LT, les versements ne dépassant pas en tout la somme d’un million de 

francs sont exonérés. 

4.2.4 Droit de timbre de négociation 

Selon l’AFC, les jetons d’investissement doivent être considérés comme des 

documents imposables au sens de l’article 13 alinéa 2 LT lorsqu’ils remplissent les 
mêmes fonctions économiques que des obligations, des actions, des bons de 

participation ou des bons de jouissance. 239  A notre avis, les jetons hybrides 

remplissant également les mêmes fonctions économiques que des actions ou des 

obligations peuvent également être considérés comme des documents imposables. 

L’ICO de jetons d’investissement qui sont considérés comme des documents 
imposables est exonérée de droit de timbre de négociation (art. 14 al. 1 let. a LT).240 

Par contre, la vente de jetons d’investissement provenant non seulement de jetons 

nouvellement créés mais également de positions existantes, lors de laquelle un 

commerçant de titres au sens de l’article 13 alinéa 3 LT241  est impliqué en tant 

qu’intermédiaire ou en tant qu’acheteur, est soumise au droit de négociation, y 

compris sur les jetons nouvellement émis.242 Restent réservés les cas pour lesquels la 

distinction entre les jetons déjà existants et ceux nouvellement émis est possible sans 

équivoque. Les transactions sur le marché secondaire sont quant à elles soumises au 

droit de timbre de négociation lorsqu’une des parties ou l’intermédiaire est un 

commerçant de titres au sens de la LT. 243  Toutefois, des exceptions peuvent 

s’appliquer notamment selon le type de transactions (art. 14 LT) et le type 
d’investisseurs (art. 17a, 19 et 19a LT). L’obligation fiscale incombe au commerçant 

de titres (art. 17 al. 1 LT). Celui-ci doit dès lors tenir un registre des négociations, dans 

                                            

237  HUBER/GULER/DUMONT, p. 305. Le droit d’émission sur les droits de participation s’élève à 1% du montant reçu 
par la société en contrepartie des droits de participation ou du montant des versements supplémentaires (art. 8 
al. 1 let. a et b LT). 

238 OESTERHELT/DUBACH, p. 479. 
239  OESTERHELT/DUBACH, p. 479 ; REDING, s.p. ; CLERC/KERN, p. 11 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290. L’AFC considère 

que les jetons d’investissement sont des documents relatifs à des sous-participations à des titres (art. 13 al. 2 
let. c LT). Pour les jetons de dettes, voir notamment : AFC, Circulaire n°15, ch. 3.4.2. 

240  REDING, s.p. ; CLERC/KERN, p. 11. Afin d’éviter une double charge, les titres déjà frappés du droit d’émission 
sont exonérés du droit de négociation, voir CSI, Droits de timbre, p. 7. 

241  Voir 4.1.4 ci-dessus concernant la notion de « commerçant de titres ». En l’espèce, des plateformes 
d’échanges de jetons d’investissement pourraient notamment être considérées comme des commerçants de 
titres. 

242  REDING, s.p. Voir la pratique de l’AFC par rapport aux offres publiques de placement (IPO) : AFC, Droit de timbre, 
Circulaire n°12, N 64. 

243  AFC, Droit de timbre, Circulaire n°12, N 70 ; CLERC/KERN, p. 11 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 479. Pour un acheteur 
ou un vendeur, il conviendra dès lors de se renseigner sur la qualification en tant que commerçant de titres de 
son partenaire contractuel. 
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lequel il inscrit toutes les transactions imposables qu’il effectue (art. 21 OT).244 Le droit 

de timbre de négociation est calculé sur la contre-valeur et s’élève à 1,5 ‰ pour les 

titres émis par une personne domiciliée en Suisse et à 3 ‰ pour ceux émis par une 

personne domiciliée à l’étranger (art. 16 al. 1 LT). 

4.2.5 Impôt anticipé 

Au moment de l’émission des jetons d’investissement, aucun paiement soumis à 

l’impôt anticipé n’est effectué.245 Par contre, l’impôt anticipé doit être prélevé sur les 
intérêts versés aux détenteurs de jetons de dettes et les dividendes versés aux 

détenteurs de jetons de fonds propres avec droits indirects relevant du droit des 

sociétés (art. 4 al. 1 let. a et b LIA).246 A notre avis, les remboursements de jetons 

d’investissement qui respectent les conditions du principe de l’apport en capital 

peuvent être exonérés au sens de l’article 5 alinéa 1bis LIA.247 En cas d’imposition, la 

société émettrice doit, en versant la prestation imposable, en déduire le montant de 

l’impôt anticipé (35%), sans avoir égard à la personne du créancier (art. 14 al. 1 cum 

art. 10 al. 1 LIA).248 Si les conditions du remboursement sont remplies, l’AFC restitue 
ultérieurement les 35% au créancier. Dans l’hypothèse où l’impôt anticipé n’est pas 
prélevé alors qu’il aurait dû l’être, l’autorité fiscale retiendra que le montant versé 
correspond au montant net (méthode brute pour net), ce qui débouchera sur un taux 

effectif d’impôt anticipé prélevé de 53.85%. 

D’après la doctrine, les versements effectués aux détenteurs de jetons de 
participation aux résultats et de jetons de fonds propres qui sont assimilables à des 

instruments financiers dérivés sui generis ne sont pas soumis à l’impôt anticipé, faute 

d’être mentionnés dans la loi.249 En effet, ces jetons, qui ne confèrent qu’un droit 
contractuel aux investisseurs, ne sont ni des obligations, ni des actions, ni des bons 

de participation, ni des bons de jouissance, ni des parts de placements collectifs de 

capitaux, ni des avoirs de clients auprès de banques et de caisses d’épargne suisses 

                                            

244  CSI, Droits de timbre, p. 3. A noter que l’art. 21 al. 8 OT prévoit un allégement pour les commerçants de titres 
mentionnés à l'art. 13, al. 3, let. b, ch. 2, d et f LT. 

245  OESTERHELT/DUBACH, pp. 479 s. A la condition, bien entendu, que la vente des jetons s’accomplisse à leur 
valeur vénale. 

246  JUNG, Steuerrecht, p. 287 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 304 ; BÜRKI, pp. 5 et 15. Selon l’art. 14 al. 1 OIA, toute 
prestation appréciable en argent faite au créancier, fondée sur le rapport de dette et ne se caractérisant pas 
comme un remboursement de la dette en capital, est un rendement imposable d'obligation. Concernant le 
terme « obligation », voir art. 15 al. 1 let. a OIA et AFC, Circulaire obligations, pp. 1 ss. Concernant les deux 
types de jetons de fonds propres, voir 3.2.1 ci-dessus. 

247 Même avis : HUBER/GULER/DUMONT, p. 304. Pour les conditions, voir l’art. 5 al. 1bis LIA et AFC, Circulaire n°29a, 
p. 4. Selon la circulaire de l’AFC, la qualification des apports de capital pour l’impôt anticipé est aussi 
déterminante pour les impôts directs. Cet avis est notamment critiqué par DANON/OBRIST, CR-LIFD, art. 20 N 
279 ss. 

248  Dans certains cas et à certaines conditions, le législateur fédéral a prévu de remplacer ce mécanisme par une 
procédure de déclaration, voir les art. 24 ss OIA. 

249  CLERC/KERN, p. 10 ; JUNG, Steuerrecht, p. 288 ; KOGENS/GÄHWILER, p. 591 ; MÜLLER/ISLER, p. 24. Dès le moment 
où le jeton octroie à son détenteur un droit au remboursement du montant investi, les versements doivent être 
soumis à l’impôt anticipé sur la base de l’art. 4 al. 1 let. a LIA.  
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(art. 4 al. 1 LIA). Comme c’est le cas à l’aune de l’impôt sur le bénéfice, l’AFC 
considère qu’une requalification en tant que distribution de bénéfices cachés doit avoir 

lieu lorsque : (i) les actionnaires de l’émetteur détiennent plus de 50% des jetons émis 
au moment du versement et (ii) les paiements aux détenteurs des jetons dépassent 

50% de l’EBIT.250 Dans cette hypothèse, les versements aux détenteurs de jetons 

seraient soumis à l’impôt anticipé sur la base de l’article 4 al. 1 let. b LIA.251 Il convient 

encore de remarquer que, à défaut de base légale, les paiements effectués par les 

fondations aux investisseurs ne sont pas soumis à l’impôt anticipé.252 

4.2.6 Taxe sur la valeur ajoutée 

Selon la pratique de l’AFC, l’émission de jetons d’investissement est exclue du champ 

de l’impôt selon l’article 21 alinéa 2 chiffre 19 lettre e LTVA.253 C’est également le cas 
de la vente de jetons d’investissement après l’émission qui tombe sous le coup de la 
même exception.254 Les recettes correspondantes ne constituent pas un élément qui 

ne fait pas partie de la contre-prestation (art. 18 al. 2 LTVA). L’AFC indique que la 
qualification des jetons opérée par la FINMA n’est pas contraignante sous l’angle de 
la TVA.255 Sa définition des jetons d’investissement n’englobe d’ailleurs ni les jetons 
de fonds propres conférant aux investisseurs des droits relevant du droit des sociétés, 

ni les jetons de dettes, ni les jetons adossés à des objets de valeur physiques.256 A 

notre avis, l’émission et la vente de jetons de fonds propres avec des droits relevant 

du droit des sociétés sont également exclues sur la base l’article 21 alinéa 2 chiffre 19 
lettre e LTVA.257 Les jetons de dettes devraient plutôt être exclues sur la base de 

l’article 21 alinéa 2 chiffre 19 lettre a LTVA.258 Quant aux jetons adossés à des objets 

de valeur physiques, le traitement TVA et les implications sur l’impôt préalable 
dépendent du sous-jacent.259 

Aucune TVA n’est due sur les produits de la vente des jetons d’investissement exclus 

du champ de l’impôt. La TVA préalable supportée pour l’acquisition de revenus 

                                            

250  BÜRKI, p. 8. D’après OESTERHELT/DUBACH, pp. 481 s, la capitalisation de la société émettrice et le montant de 
l’investissement des détenteurs des jetons devraient également être considérés pour une éventuelle 
requalification. 

251 OESTERHELT/DUBACH, pp. 481 s. 
252  KUHN, N 456 s. ; MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 94 ; BÜRKI, p. 13. 
253  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. Selon l’art. 21 al. 2 ch. 19 let. e LTVA, les opérations (au comptant et à terme), y 

compris la négociation, portant sur les papiers-valeurs, sur les droits-valeurs et les dérivés ainsi que sur des 
parts de sociétés et d’autres associations sont exclues du champ de l’impôt. Voir aussi : IMSTEPF, p. 9 ; 
NAZARENO, p. 202 ; HUBER/GULER/DUMONT, p. 306 ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 64 ; JUNG, Steuerrecht, p. 
290 ; DUVOISIN, p. 9 ; MÜLLER/ISLER, p. 33. 

254  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.b. 
255  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.1. 
256  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.1 
257  Voir MOLLARD/OBERSON/TISSOT BENEDETTO, § 5 N 225. 
258  Voir aussi BRUNONI/BONADIO, p. 73. 
259  CANTON DE GENÈVE, p. 5. Le transfert de ces jetons pourrait notamment être exclu du champ de l’impôt selon 

l’art. 21 LTVA ou exonéré de l’impôt selon l’art. 23 LTVA. 
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découlant de l’ICO ne peut donc pas être déduite (art. 29 al. 1 LTVA).260 Il n’est pas 
possible non plus d’opter pour l’imposition des prestations exclues du champ de 

l’impôt (art. 22 al. 2 let. a LTVA). Dans l’hypothèse où la société stocke à titre onéreux 

des jetons d’investissement pour le compte de l’investisseur, il s’agit d’une prestation 
de service soumise à la TVA (art. 21 al. 2 ch. 19 let. e LTVA in fine).261 Le lieu de la 

prestation se détermine selon l’article 8 alinéa 1 LTVA.262 

De l’avis de l’AFC, les jetons hybrides peuvent être appréhendés à l’aune de la TVA 
comme plusieurs prestations indépendantes, offertes en combinaison au sens de 

l’article 19 alinéa 2 LTVA.263 L’AFC se fonde sur la fonction principale et considère 
qu’un jeton d’investissement avec fonction supplémentaire d’utilité ou de paiement 
doit être considéré comme un jeton d’investissement.264 De manière générale, nous 

sommes d’avis que les jetons hybrides peuvent être traités conformément à la 
prestation prépondérante si celle-ci représente plus de 70% de la contre-prestation 

totale obtenue (règle des 70%).265 Si, par exemple, au moins 70% du prix des jetons 

était payé pour une caractéristique relevant du jeton d’investissement (droit à un 
avantage patrimonial), 25% était payé pour le droit d’obtenir un service numérique et 
5% pour la possibilité d’utiliser le jeton comme moyen de paiement, l’émission et la 

vente des jetons devraient être exclues du champ de l’impôt selon l’article 21 alinéa 2 
chiffre 19 lettre e LTVA. 

Concernant l’échange des cryptomonnaies reçues à l’occasion de l’ICO en francs 

suisses, il est renvoyé aux développements du chapitre 4.1.6 ci-dessus. 

5 Conséquences fiscales pour l’investisseur 

Dans le présent chapitre, nous examinerons les incidences fiscales au niveau de 

l’investisseur. Pour ce faire, nous différencierons la situation dans laquelle 

l’investisseur est une personne physique (5.1) et celle dans laquelle il est une 

personne morale, respectivement un professionnel (5.2). Les conséquences fiscales 

au moment de l’achat des jetons, des éventuels paiements par l’émetteur et d’une 
éventuelle revente seront analysées. L’intéressement des employés avec des jetons 
sera aussi discuté. 

                                            

260  OESTERHELT/DUBACH, p. 480. Autre avis : ROHNER/BOLLIGER, p. 640 ; CANTON DE GENÈVE, p. 5. 
261  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.c. Cela vaut également pour le stockage de jetons d’utilité. 
262  Il s’agit du lieu où le destinataire a le siège de son activité économique ou l’établissement stable pour lequel la 

prestation de services a été fournie ou, à défaut d’un tel siège ou d’un tel établissement, le lieu où il a son 
domicile ou le lieu où il séjourne habituellement. 

263  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.1. 
264  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.1. De même, un jeton d’utilité avec fonction supplémentaire de paiement doit être 

traité comme un jeton d’utilité. 
265  AFC, Info TVA 04, ch. 4.2.1. La règle des 70 % est également applicable lorsque plusieurs prestations dont le 

traitement fiscal est identique représentent, une fois additionnées, une valeur au moins égale à 70 % de la 
contre-prestation totale. 
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5.1 Personnes physiques  

5.1.1 Lors de l’achat des jetons 

L’achat de jetons d’utilité et d’investissement dans la fortune privée d’une personne 
physique n’a d’incidences ni du point de vue de l’impôt sur le revenu ni à la lumière de 

l’impôt sur la fortune.266 Cette opération constitue uniquement une modification de la 

structure de la fortune, sans incidence fiscale. Les jetons nouvellement reçus doivent 

être déclarés dans la fortune imposable, et ce, comme des titres.267 Dans le cas où 

les jetons ne sont pas cotés sur un marché secondaire, et particulièrement si l’ICO est 
récente, le prix d’achat peut être utilisé pour estimer la valeur de marché à déclarer.268 

Les jetons de paiement encore en possession de l’investisseur après l’ICO sont 

également soumis à l’impôt sur la fortune.269 Ces derniers sont traités comme des 

monnaies étrangères. 270  Sur la base d’une moyenne arithmétique des cours de 
plusieurs plateformes d’échange, l’AFC publie le cours déterminant au 31 décembre 

pour dix des jetons de paiement les plus courants.271 La majorité des administrations 

cantonales y renvoient.272 

Lors de l’achat de jetons d’utilité, l’investisseur doit supporter la TVA appliquée sur le 

prix final des jetons si le lieu de la prestation de service au sens de l’article 8 LTVA se 

trouve en Suisse.273 Selon le principe de destination, l’investisseur ayant son domicile 

à l’étranger est soumis à la TVA uniquement dans son pays de résidence. 

5.1.2 Lors de paiements par l’émetteur274 

Les dividendes versés aux détenteurs de jetons de fonds propres représentent des 

revenus imposables. Comme mentionné au chapitre 4.2.1 a), le principe de l’apport 
en capital peut à notre avis s’appliquer aux détenteurs de jetons de fonds propres s’ils 
disposent d’une participation sur la base de droits indirects (relevant du droit des 

sociétés).275 Ainsi le remboursement des apports effectués par les investisseurs n’est 

                                            

266  OESTERHELT/DUBACH, pp. 476 et 483 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290. 
267  JUNG, Steuerrecht, p. 290. Voir aussi l’avis de HUBER/GULER/DUMONT, p. 303 selon lequel les jetons d’utilité 

pourraient ne pas être imposables dans les cas où le développement du projet est vague et incertain. A notre 
avis, cette position est discutable au vu du principe de la totalité, selon lequel l’impôt sur la fortune porte sur 
l’ensemble du patrimoine et des biens matériels (art. 13 al. 1 LHID). 

268  KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 65 ; BÜRKI, p. 8 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 476 ; ROHNER/JAAG, pp. 1010 s. 
269  MEIER, p. 720; MIGNON, N 157. 
270  BRUNONI/BONADIO, p. 70 ; GRATWOHL, s.p. ; LINDER/ RECHTSTEINER, p. 26 ; HESS/SPIELMANN, p. 177.  
271  Il s’agit des jetons Bitcoin, Bitcoin Cash, Cardano, Ethereum, IOTA, Litecoin, NEM, Ripple, Stellar Lumens et 

Tron Coin. Voir par exemple pour l’année 2018 : AFC, Cours, p. 3. 
272  Voir par exemple CANTON DE VAUD, question 5 ; KANTON ZUG, s.p. Pour ce qui est des autres cryptomonnaies, 

l’administration fiscale zurichoise accepte le cours de la plateforme d’échange sur laquelle les jetons ont été 
échangés, cf. KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 58. 

273  Voir 4.1.6. Cela vaut uniquement si la prestation ne tombe pas dans les prestations exclues du champ de 
l’impôt selon l’art. 21 al. 2 LTVA.  

274  Ce chapitre et le chapitre 5.2.2 traitent exclusivement des jetons d’investissement car les jetons d’utilité ne 
permettent généralement pas à leurs détenteurs de recevoir un paiement de la part de l’émetteur. 

275  BÜRKI, pp. 8 s. 
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pas imposable (du point de vue de l’impôt sur le revenu et de l’impôt anticipé) lorsque 

ces derniers sont correctement identifiés dans les états financiers de la société 

émettrice et déclarés en temps utile aux autorités fiscales compétentes.276 

S’agissant des jetons de dettes, ils sont considérés fiscalement comme des produits 

non transparents.277 Ainsi, tous les paiements obtenus par le détenteur de jetons de 

dettes à l'échéance de coupons, sur la base d'une option ou d'un droit de conversion, 

ainsi que lors de l'extinction du rapport d'obligation sur le capital investi au départ, 

sont soumis à l’impôt sur le revenu (art. 20 al. 1 let. b LIFD et 7 LHID) et, pour autant 

que l’émetteur soit domicilié en Suisse, à l’impôt anticipé (art. 4 al. 1 let. a LIA).278 

L’obligation fiscale par rapport à l’impôt anticipé incombe à l’émetteur. 

Les versements effectués par l’émetteur aux détenteurs de jetons de participation aux 
résultats et de fonds propres conférant uniquement des droits contractuels constituent 

eux aussi des revenus de la fortune imposable.279 Ces paiements ne sont cependant 

pas soumis à l’impôt anticipé, faute d’être mentionnés dans la loi. 280  Ils sont 

considérés comme des « autres revenus » au sens de l’article 21 du Modèle de 
convention fiscale de l’OCDE concernant le revenu et la fortune.281 Ainsi, ils sont très 

intéressants pour les personnes n’ayant pas leur domicile en Suisse car ces dernières 

n’ont, sauf convention de double imposition, généralement pas la possibilité de 
récupérer l’impôt anticipé qui a été déduit de leurs revenus de capitaux mobiliers. 

5.1.3 Lors de la revente des jetons 

Selon la pratique des autorités fiscales, la distinction entre une activité lucrative 

indépendante et la gestion de fortune privée en relation avec l’acquisition et la vente 
de jetons suit les règles relatives au commerce professionnel de titres.282 Dans la 

fortune privée des personnes physiques, les gains et les pertes enregistrés 

constituent des gains en capital exonérés d’impôt ou des pertes en capital non 
déductibles.283 Dès lors que l’acquisition et la vente de jetons vont au-delà de la 

simple gestion de la fortune privée, les gains en capital réalisés sont soumis à l’impôt 
sur le revenu en tant que produit de l’activité lucrative indépendante.284  Le régime 

                                            

276  Art. 20 al. 3 LIFD, 7b LHID et 5 al. 1bis LIA. 
277  Cf. 4.2.1 b). 
278  AFC, Circulaire n°15, ch. 3.4.2 ; BRUNONI/BONADIO, p. 71 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290 ; BÜRKI, p. 6. 
279  BRUNONI/BONADIO, p. 71 ; MEYER/BOLLIGER/MAUCHLE, p. 95. D’après KRÜGEL, p. 443, la qualification des jetons 

de participation aux résultats en tant qu’instrument financier dérivé est admissible pour l’investisseur mais pas 
pour l’émetteur, voir 3.2.3. 

280  CLERC/KERN, p. 10 ; JUNG, Steuerrecht, p. 288 ; KOGENS/GÄHWILER, p. 591 ; MÜLLER/ISLER, p. 24. En effet, ces 
paiements ne tombent pas sous le coup de l’art. 4 al. 1 LIA. 

281  KOGENS/GÄHWILER, p. 591. 
282  BÜRKI, pp. 6 ss ; JUNG, Steuerrecht, p. 283 ; HUBER/GULER/DUMONT, pp. 301 s. ; OESTERHELT/DUBACH, p. 476 ; 

MEIER, p. 719; YERLY/BOULAY, N 35 ; BRAUCHBAR/KUERT/SCHULER, p. 14. Voir AFC, Circulaire n°36. 
283  Voir art. 16 al. 3 LIFD, art. 7 al. 4 let. b LHID. Voir aussi HUBER/GULER/DUMONT, p. 302. 
284  Voir les art. 18 al. 2 et 27 al. 2 let. b LIFD ainsi que les art. 8 al. 1 et 10 al. 1 let. c LHID. 
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applicable aux personnes morales décrit ci-dessous s’applique alors de manière 

analogue. 285  Selon les critères élaborés par l’AFC, l’existence d’un commerce 
professionnel de titres peut être exclue (i) si les titres ont été détenus durant six mois 

au moins, (ii) si le volume total des transactions ne représente pas, par année civile, 

plus du quintuple du montant des titres et des avoirs au début de la période fiscale, 

(iii) si les gains en capital réalisés représentent moins de 50% du revenu net de la 

période fiscale considérée, (iv) si les investissements ne sont pas financés par des 

fonds étrangers ou si les rendements de fortune imposable provenant des titres sont 

plus élevés que la part proportionnelle des intérêts passifs et (v) si l’achat et la vente 
de produits dérivés se limitent à la couverture des positions du contribuable.286 Au cas 

où ces critères ne sont pas cumulativement satisfaits, l’existence d’un commerce 
professionnel de titres doit être déterminée sur la base de l’ensemble des 
circonstances du cas d’espèce.287 Le recours à des fonds étrangers constitue l’indice 
le plus pertinent d’un commerce professionnel de titres.288 

En outre, la vente et l’achat de jetons d’investissement sur le marché secondaire sont 

soumis au droit de timbre de négociation si l’une des parties ou l’intermédiaire est un 
commerçant de titres.289 Même si l’obligation fiscale incombe au commerçant de titres 
(art. 17 al. 1 LT), le droit de négociation est en pratique généralement reporté sur 

l’acheteur (selon la négociation contractuelle).290 

5.1.4 Intéressement des collaborateurs avec des jetons 

Afin de fidéliser les collaborateurs, il n’est pas rare que l’émetteur mette en place un 
plan d’intéressement par lequel il offre gratuitement à ses employés des jetons ou leur 
propose d’en acquérir à des conditions avantageuses.291 De l’avis de la doctrine, la 
distribution de jetons d’utilité constitue un bonus imposable. 292  Concernant la 

distribution de jetons de participation aux résultats, l’administration fiscale zurichoise 
considère qu’une telle opération doit être qualifiée de participations de collaborateur 
improprement dites 293 . 294  Selon OESTERHELT/DUBACH, cette qualification n’est pas 
                                            

285  Les jetons doivent figurer au bilan (art. 13 al. 1 et 14 al. 3 LHID). La dissolution de réserves latentes sera, par 
exemple, considérée comme un produit de l’activité lucrative indépendante.  

286  AFC, Circulaire n°36, ch. 3. Voir aussi ATF 125 II 113 cons. 5e. 
287 AFC, Circulaire n°36, ch. 4.3.1 f. Le fait que certains éléments typiques de l’activité lucrative indépendante 

fassent défaut dans un cas concret peut alors être relativisé par d’autres circonstances revêtant une intensité 
particulière. Voir TF 2C_868/2008 du 23.10.2009, cons. 2.4. 

288 AFC, Circulaire n°36, ch. 2.3. Voir aussi JUNG, Steuerrecht, p. 283. 
289  Voir 4.2.4. Les jetons d’utilité ne sont pas soumis au droit de timbre de négociation, voir 4.1.4. 
290  HUBER/GULER/DUMONT, p. 306. 
291  Si l’achat des jetons n’est pas conditionné à l’emploi au sein de la société, l’employé doit être considéré comme 

un investisseur à titre privé. 
292  OESTERHELT/DUBACH, p. 484. L’imposition est fondée sur l’art.17 al. 1 LIFD. 
293  Selon la pratique de l’AFC, les participations de collaborateur improprement dites sont des systèmes incitatifs 

qui font entrevoir une prestation en argent déterminée sur la base de l’évolution des fonds propres ou du cours 
des actions de l’entreprise. En revanche, les participations de collaborateur proprement dites font participer les 
collaborateurs aux fonds propres de l’employeur. Voir AFC, Circulaire n°37, ch. 2.3.1 et 2.3.2. 
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justifiée car les jetons de participation aux résultats ne font pas entrevoir aux 

collaborateurs une prestation en espèces déterminée, mais plutôt la conclusion d’un 
contrat dans le cadre duquel les collaborateurs pourraient recevoir un pourcentage de 

l’EBIT ou du chiffre d’affaire qui n’est pas encore déterminé.295 Selon eux, tous les 

jetons d’investissement doivent être qualifiés de bonus, respectivement d’autres 

avantages appréciables en argent au sens de l’article 17 alinéa 1 LIFD.296 L’AFC 
semble être du même avis que ces auteurs.297 Nous les rejoignons également, tout en 

précisant que les jetons de fonds propres qui confèrent aux collaborateurs des droits 

indirects relevant du droit des sociétés (par exemple des droits de vote ou de 

dividende) devraient être traités comme des participations de collaborateur 

proprement dites (art. 17a al. 1 LIFD et 7c al. 1 LHID).298 

Si la distribution de jetons est considérée comme un avantage appréciable en argent 

dérivant de participations de collaborateur improprement dites, elle sera imposée au 

moment de l'encaissement selon les articles 17c LIFD et 7e LHID. 299  Jusqu’au 
moment de leur réalisation, les participations de collaborateur improprement dites 

sont considérées comme de simples droits d’expectatives. Si la distribution de jetons 
est considérée comme un bonus, la différence positive entre la valeur vénale des 

jetons (moins les cotisations aux assurances sociales et une éventuelle imposition à 

la source) et, le cas échéant, le prix d’acquisition constitue un avantage appréciable 

en argent et ainsi un produit de l'activité lucrative dépendante.300 La valeur vénale des 

jetons est celle qui aurait été convenue entre des tiers indépendants (principe de la 

pleine concurrence) ; le prix auquel l’ICO s’est tenue peut par exemple être utilisé.301 

La distribution de jetons d’utilité sera également soumise à la TVA dans la mesure où 
la prestation n’a pas déjà été soumise à l’impôt lors de son émission. 302  Si le 

collaborateur doit mériter les jetons durant une période de vesting, notamment en 

                                                                                                                                          

294  KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, pp. 71 ss. Voir aussi JUNG, Steuerrecht, p. 285 ; RIEDER, p. 28 ; SCHAUWECKER, 
p. 936 ; DUVOISIN, pp. 10 ss. 

295  OESTERHELT/DUBACH, pp. 484 s. Ils considèrent également que la valeur des jetons de participations aux 
résultats ne dépend pas des fonds propres ou du cours des actions de l’émetteur. Voir aussi art. 17a al. 2 LIFD 
et art. 7c al. 2 LHID. 

296  OESTERHELT/DUBACH, p. 484. 
297  BÜRKI, p. 6, 9 et 11. 
298  D’un point de vue comptable, ces distributions tomberaient sous le coup de la IFRS 2 (paiement fondé sur des 

actions), tandis que les autres distributions devraient être traitées selon les normes IAS 19 et IFRS 15. Voir 
PWC, IFRS, p. 18. 

299  L'employeur doit joindre l'attestation concernant les participations de collaborateur au certificat de salaire ou au 
décompte de l'impôt à la source, voir art. 5 et 10 OPart. 

300  Art. 17 al. 1 LIFD. Le montant reçu, converti en francs suisses, devra figurer sur le certificat de salaire, voir art. 
127 al. 1 let. 1 LIFD et art. 43 al. 1 LHID. Concernant les cotisations aux assurances sociales, voir 
HUBER/GULER/DUMONT, p. 307. 

301 Si la distribution intervient avant l’ICO, la première vente de jetons à un tiers détermine le prix. Voir 
OESTERHELT/DUBACH, p. 486. 

302  Cela vaut uniquement si la prestation ne tombe pas dans les prestations exclues du champ de l’impôt selon 
l’art. 21 al. 2 LTVA. L’impôt doit être calculé sur la contre-prestation effectivement reçue selon les art. 24 al. 2 
LTVA et 47 al. 1 OTVA. Voir 4.1.6 ; AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.2. ; LANGER, contrôle, p. 437 ; BÜHLMANN, p. 5. 
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atteignant certains objectifs professionnels, l’imposition aura lieu lorsque cette période 
aura expiré et que toutes les conditions du vesting seront remplies. 303  Dans 

l’hypothèse d’un délai de blocage, sans période de vesting, un escompte de 6% par 

année de blocage, de manière analogue à l’article 17b alinéa 2 LIFD, pourrait à notre 

avis être envisagé.304 

Les paiements reçus par les collaborateurs sur la base de jetons distribués sans délai 

de blocage ni période de vesting constituent un rendement de la fortune mobilière au 

sens de l’article 20 alinéa 1 LIFD.305 Aucune cotisation aux assurances sociales ou 

imposition à la source ne doit dès lors être prélevée sur ces montants. Si la 

distribution de jetons est conditionnée à une période de vesting, les paiements 

effectués aux collaborateurs sont traités à titre de revenus de l'activité lucrative 

dépendante car les jetons doivent encore être « mérités » dans le cadre d’une activité 
en rapport avec la relation de travail. 306  Lors de la revente des jetons par les 

collaborateurs, dès lors que ces derniers détiendront la plupart du temps les jetons 

dans leur fortune privée, les gains et les pertes enregistrés constituent des gains en 

capital exonérés d’impôt ou des pertes en capital non déductibles.307 

5.2 Personnes morales et autres professionnels 

5.2.1 Lors de l’achat des jetons 

Les investisseurs professionnels peuvent notamment être des personnes morales ou 

des sociétés individuelles.308 Le principe de déterminance (Massgeblichkeitsprinzip) 

s’applique par analogie selon l’article 18 alinéa 3 LIFD. L’achat par une personne 
morale ou par un autre professionnel de jetons d’utilité ou d’investissement constitue 
une relocation d’actifs sans incidence sur le bénéfice et le capital propre 

imposables.309 Lors de leur première comptabilisation, les jetons doivent être activés à 

leur coût d'acquisition (art. 960a al. 1 CO).310 Comme mentionné au chapitre 3.3, une 

comptabilisation au titre de stocks ou d’immobilisations incorporelles est envisageable 

selon l’activité de la société. Les évaluations subséquentes dépendent de la 

                                            

303  AFC, Circulaire n°37, ch. 2.4. Voir aussi TF 2C_138/2010 du 02.06.2010, cons. 2.2. 
304  Même avis : OESTERHELT/DUBACH, p. 486. Si les jetons sont débloqués avant l’échéance du délai de blocage, le 

collaborateur réalisera, au moment du déblocage, un avantage appréciable en argent découlant des rapports 
de travail et ainsi un revenu d’une activité lucrative salariée. Voir AFC, Circulaire n°37, ch. 3.3 et 3.4.1. 

305  OESTERHELT/DUBACH, p. 487. Ceci est avantageux pour les collaborateurs car les intérêts passifs privés à 
concurrence du rendement imposable de la fortune mobilière peuvent être déduits du revenu, voir art. 33 al. 1 
let. a LIFD. Autre avis : KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 73. 

306  OESTERHELT/DUBACH, p. 487. 
307  Voir art. 16 al. 3 LIFD et art. 7 al. 4 let. b LHID. 
308  Cf. art. 18 al. 1 et 49 LIFD et 8 al. 1 et 20 al. 1 LHID. Pour les entreprises individuelles, l’obligation de tenir une 

comptabilité et de présenter des comptes commence à partir d’un chiffre d’affaires supérieur à CHF 500'000.- 
(art. 957 al. 1 ch. 1 CO). Dans le cas où ce seuil n’est pas atteint, les entreprises ne doivent tenir qu'une 
comptabilité des recettes et des dépenses ainsi que du patrimoine (art. 957 al. 2 ch. 1 CO). 

309  JUNG, Steuerrecht, p. 290. 
310  NAZARENO, p. 202 ; KANTONALES STEUERAMT ZÜRICH, p. 66 ; BRUNONI/BONADIO, p. 71. 
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qualification des jetons comme des actifs ayant un prix courant observable sur un 

marché actif au sens de l’article 960b CO.311 Si le marché secondaire sur lequel les 

jetons sont échangés présente un volume de transactions suffisant, cette disposition 

pourrait être appliquée et les jetons pourraient être évalués au cours du jour à la date 

du bilan, même si ce cours est supérieur au coût d'acquisition.312 Néanmoins, dans la 

plupart des cas, et particulièrement s’agissant des jetons d’utilité, l’absence de 
marché secondaire ou le manque de liquidité du marché secondaire ne permettent 

pas l’application de l’article 960b CO. Dans ce cas, la valeur des jetons ne peut être 

supérieure à leur coût d'acquisition ou à leur coût de revient (art. 960a al. 2 CO). La 

dissolution d’une éventuelle réserve latente due à la sous-évaluation des actifs 

augmentera le bénéfice imposable. En cas de non-assujettissement à la TVA, la 

société investisseuse doit supporter la TVA appliquée sur le prix final des jetons 

d’utilité si le lieu de la prestation de service au sens de l’article 8 LTVA se trouve en 
Suisse. 

5.2.2 Lors de paiements par l’émetteur 

Les considérations développées au chapitre 5.1.2 concernant les paiements reçus de 

la part de l’émetteur par des personnes physiques détenteurs de jetons 
d’investissement s’appliquent mutatis mutandis. Ainsi, les dividendes, intérêts ou 

autres paiements dont la société détentrice de jetons d’investissement est créditée 

constituent un bénéfice imposable.313 

S’agissant des détenteurs de jetons de fonds propres, il se pose la question d’une 
réduction de l’impôt sur le bénéfice pour participations selon les articles 69 ss LIFD et 

28 alinéa 1 LHID.314 Selon ces dispositions, l’impôt sur le bénéfice d’une société de 
capitaux ou d’une société coopérative est réduit proportionnellement au rapport entre 

le rendement net des droits de participation et le bénéfice net total lorsque (i) les 

participations représentent au moins 10% du capital-actions ou du capital social d'une 

autre société315 ou (ii) qu’elles se rapportent à au moins 10% du bénéfice et des 

réserves ou (iii) que leur valeur vénale atteint au moins un million de francs. D’après la 

pratique de l’AFC, la réduction n’est pas uniquement accordée aux participations 

« formelles » au capital-actions de sociétés de capitaux mais également aux parts 

                                            

311  Voir aussi 3.4 concernant les jetons de paiement et la note 136 pour plus de détails. 
312  Une correction de valeur pourrait être constituée à charge du compte de résultat afin de tenir compte de la 

fluctuation des cours (art. 960b al. 2 CO). 
313  HUBER/GULER/DUMONT, p. 300 ; BRUNONI/BONADIO, p. 71 ; OESTERHELT/DUBACH, p. 483. 
314  Pour les commerçants professionnels, une imposition partielle des revenus produits par les participations de la 

fortune commerciale pourrait être possible selon l’art. 18b LIFD (voir aussi art. 7 LHID). Néanmoins, la teneur 
de cette disposition laisse présager que la société doit véritablement posséder 10% des actions d’une autre 
société. 

315  Les bénéfices doivent provenir de sociétés de capitaux ou de sociétés coopératives suisses ou étrangères, de 
sorte que cette réduction est exclue dans le cas d’un émetteur organisé sous la forme d’une fondation. Voir 
AFC, Circulaire n°27, ch. 2.1. 
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donnant droit au bénéfice et aux réserves.316 C’est la notion de fonds propres au sens 

économique qui est déterminante. 317  Partant, à notre avis, la réduction pour 

participations pourrait être appliquée aux détenteurs de jetons de fonds propres (à la 

fois ceux conférant aux investisseurs des droits contractuels et des droits relevant du 

droit des sociétés), ainsi qu’aux détenteurs de jetons de participations aux résultats 

qui remplissent les conditions.318  En cas de détention des jetons pendant au moins 

douze mois, l’article 70 alinéa 4 lettre b LIFD pourrait être applicable, ce qui 

provoquerait l’entrée des bénéfices en capital dans le calcul de la réduction.  

5.2.3 Lors de la revente des jetons 

Les gains en capital réalisés par une personne morale lors de la revente de jetons 

d’utilité ou de jetons d’investissement constituent un bénéfice imposable.319 En cas de 

perte, il s’agit d’une perte déductible. De même, lorsque l’acquisition et la vente de 
jetons par une personne physique vont au-delà de la simple gestion de la fortune 

privée selon les critères de l’AFC pour le commerce professionnel de titres, les 

éventuels gains en capitaux réalisés sont soumis à l’impôt sur le revenu de l’activité 
lucrative indépendante et les pertes déductibles. 320  Comme pour les personnes 

physiques, les ventes de jetons d’investissement peuvent être soumises au droit de 

timbre de négociation si l’une des parties ou l’intermédiaire est un commerçant de 
titres.321  

A l’aune de la TVA, la revente de jetons contre une contre-prestation s’apprécie selon 
les caractéristiques des jetons en question.322 Ainsi la revente de jetons d’utilité est 

imposée au taux normal de 7,7% si le lieu de la prestation de service au sens de 

l’article 8 LTVA se trouve en Suisse.323 Si la société investisseuse est assujettie à la 

TVA, elle peut déduire la TVA préalablement supportée.324 S’agissant de la revente 

par la société investisseuse de jetons d’investissement, elle est exclue du champ de 

l’impôt selon l’article 21 alinéa 2 chiffre 19 lettre e LTVA.325 L’option pour l’imposition 
des prestations exclues du champ de l’impôt n’est pas possible (art. 22 al. 2 let. a 

LTVA).  

                                            

316  AFC, Circulaire n°27, ch. 2.3.2. Les obligations et les instruments financiers hybrides ne sont pas considérés 
comme des participations. 

317  BERDOZ, CR-LIFD, art. 69 N 46.  
318  Même avis in fine : HUBER/GULER/DUMONT, p. 301 ; RIEDER, p. 25. Voir aussi : OESTERHELT/DUBACH, p. 483. 
319  BRUNONI/BONADIO, p. 71 ; JUNG, Steuerrecht, p. 290. 
320  Voir ci-dessus, 5.1.3. 
321  Voir 4.2.4 et 5.1.3. Les jetons d’utilité ne sont pas soumis au droit de timbre de négociation, voir 4.1.4. 
322  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.a. 
323  Voir ci-dessus, 4.1.6. 
324  Voir art. 28 ss LTVA. 
325  AFC, Info TVA 04, ch. 2.7.3.4.b. 
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6 Synthèse 

Avant de passer à la conclusion, il nous semble utile de synthétiser les principales 

incidences fiscales de l’émission de jetons d’utilité et de jetons d’investissement en 

quelques mots-clés sous la forme de deux tableaux, l’un pour l’émetteur et l’autre 
pour les investisseurs : 

Tableau 4: Conséquences fiscales pour l’émetteur de jetons d’utilité et 
d’investissement326 

 

Jetons d’utilité 

Jetons de fonds 
propres 

Jetons de 
dettes 

Jetons de 
participation 
aux résultats 

 
Droits 

contractuels 

Droits 
relevant du 
droit des 
sociétés 

Impôt sur le 
bénéfice 

Aucune imposition, 
sauf si les fonds 
reçus dépassent 

les dépenses 
totales prévisibles 

du projet327 

Similaires 
aux jetons 

d’utilité 

Aucune 
imposition 

Généralement 
aucune 

imposition 

Similaires aux 
jetons d’utilité 

Impôt sur le 
capital 

Aucune imposition 
Aucune 

imposition 
Imposition 

Généralement 
aucune 

imposition 

Généralement 
aucune 

imposition 

Timbre 
d’émission 

Aucune imposition 
Aucune 

imposition 
Imposition 

Aucune 
imposition 

Aucune 
imposition 

Timbre de 
négociation 

Aucune imposition 

Similaires 
aux jetons 
de dettes et 

de 
participation 

aux 
résultats 

Similaires 
aux jetons 
de dettes et 

de 
participation 

aux 
résultats 

Aucune imposition, 
sauf si la vente est 

combinée avec 
des positions 
existantes et 
implique un 

commerçant de 
titres 

Aucune imposition, 
sauf si la vente est 

combinée avec 
des positions 
existantes et 
implique un 

commerçant de 
titres 

Impôt 
anticipé328 

Aucune imposition 

Aucune 
imposition, 

sauf 
distribution 
cachée de 
bénéfice 

Imposition 
des 

dividendes 

Imposition des 
intérêts versés 
aux détenteurs 

Aucune 
imposition, sauf 

distribution cachée 
de bénéfice 

TVA 

Imposition si le lieu 
de la prestation se 
trouve en Suisse 

et aucune 
exception de l’art. 
21 al. 2 LTVA ne 

s’applique 

Aucune 
imposition 

Aucune 
imposition 

Aucune 
imposition 

Aucune 
imposition 

                                            

326  Concernant l’émission de jetons adossés à des objets de valeur physiques, voir notamment 4.2.1 d). 
327  Pour les projets à but non lucratif, une marge minimale (généralement 5%) peut être requise, voir 4.1.1 a). 
328  Si l’émetteur est une fondation, les versements ne sont pas soumis à l’impôt anticipé, voir 4.2.5. 
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Tableau 5: Conséquences fiscales pour l’investisseur (personnes physiques ou 
personnes morales et autres professionnels) 

 Personnes physiques329 Personnes morales et autres 
professionnels 

Achat des 
jetons 

- Aucune incidence sur les impôts 
directs 

- Jetons d’utilité : TVA à supporter si le 
lieu de la prestation se trouve en 
Suisse et aucune exception de l’art. 
21 al. 2 LTVA applicable 

- Aucune incidence sur les impôts 
directs 

- Jetons d’utilité: en cas de non-
assujettissement, TVA à supporter si 
le lieu de la prestation se trouve en 
Suisse et aucune exception de l’art. 
21 al. 2 LTVA applicable 

Paiements 
par 

l’émetteur 

- Dividendes, intérêts et autres 
versements sont des revenus 
imposables 

- Principe de l’apport en capital pour les 
jetons de fonds propres avec droits 
relevant du droit des sociétés 

- Pas d’IA sur les versements aux 
détenteurs de jetons de participation 
aux résultats et de fonds propres avec 
droits contractuels  

- Traitement fiscal pour les personnes 
physiques s’applique mutatis 
mutandis s’agissant des paiements 
reçus de l’émetteur 

- Réduction pour participations de 
l’impôt sur le bénéfice aux 
détenteurs de jetons de participation 
aux résultats et de fonds propres 
(avec droits contractuels ou relevant 
du droit des sociétés) 

Revente des 
jetons 

- Gestion de fortune privée ou activité 
lucrative indépendante selon la 
circulaire n°36 de l’AFC 

- Si fortune privée : gains en capital 
exonérés et pertes en capital non 
déductibles 

- Si activité lucrative indépendante : 
gains en capital soumis à l’impôt sur le 
revenu 

- Jetons d’investissement : droit de 
timbre de négociation en cas 
d’opération sur le marché secondaire 
avec un commerçant de titres 

- Gains en capital imposables et 
pertes en capital déductibles 

- Jetons d’investissement : droit de 
timbre de négociation en cas 
d’opération sur le marché secondaire 
avec un commerçant de titres  

- Jetons d’utilité : revente soumise à la 
TVA si le lieu de la prestation se 
trouve en Suisse 

 

  

                                            

329  Concernant l’intéressement des collaborateurs avec des jetons, voir 5.1.4. 
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7 Conclusion 

La présente contribution avait pour objectif d’analyser l’émission de jetons d’utilité et 
de jetons d’investissement sous l’angle des impôts directs et indirects. Il a pu être 
constaté que l’émission de jetons pose de nombreuses questions fiscales et concerne 
pratiquement tous les principaux types d’impôts. Au vu des deux tableaux de 

synthèse ci-dessus, les conséquences fiscales semblent relativement favorables pour 

l’émetteur et l’investisseur. Par exemple, la comptabilisation d’une provision ou d’un 
passif transitoire permettant d’éviter que les revenus de la vente des jetons soient 

imposés dès leur levée, nous paraît tout à fait indiquée et conforme au but 

entrepreneurial des ICO. Toutefois, plusieurs questions demeurent330, notamment en 

relation avec le traitement fiscal des jetons hybrides, le lieu de la prestation de service 

en matière de TVA et l’estimation, respectivement la justification commerciale de 
ladite provision ou dudit passif transitoire. La pratique doit aussi s’uniformiser. 

Le traitement comptable des ICO, duquel dépend la fiscalité directe de l’émetteur, 
reste controversé à l’heure actuelle. Si la discussion bat son plein au niveau 

comptable, les autorités fiscales font preuve de pragmatisme et communiquent 

ouvertement sur les pratiques acceptées, dans l’intérêt de la sécurité et de la 
prévisibilité du droit. A notre sens, cette démarche démontre la volonté politique 

existant en Suisse de soutenir le développement de la technologie blockchain et de se 

profiler comme une place de choix aux yeux des investisseurs internationaux. 

Les publications des administrations fiscales se fondent la plupart du temps sur 

l’appréhension de situations concrètes. Prenant intentionnellement le contre-pied de 

cette approche, nous avons tenté dans cette contribution d’en tirer des principes 

généraux concernant les traitements fiscaux des différentes catégories de jetons. 

Néanmoins, en raison de l’immense variété de jetons concevables ainsi que des 
pratiques différenciées des administrations, il est vivement recommandé de solliciter 

l’octroi d’un ruling auprès des autorités fiscales préalablement à toute ICO.331 Ces 

rulings permettent généralement de couvrir autant le traitement fiscal de l’émetteur, 
que celui de l’investisseur. Une fois le ruling obtenu, il convient de surveiller l’évolution 
de la pratique et si besoin, de compléter ou d’adapter le ruling existant. 

 

******* 

                                            

330  En même temps, des nouveautés, comme par exemple les Initial Exchange Offerings (IEO), posent de 
nouvelles questions juridiques. Les IEO, qui sont des levées de fonds administrées par une plate-forme 
d’échange de cryptomonnaies, sont identifiées dans le dernier rapport de PwC, comme une alternative 
avantageuse par rapport aux ICO avec un volume de financement supérieur à un milliard de dollars en 2019. 
Voir PwC, rapport, pp. 5 ss. 

331  BRODARD/SOMMARUGA, p. 361. Pour le canton de Genève, voir CANTON DE GENÈVE, p. 6. 


