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perspective

La DeFi (Decentralized Finance) a longtemps évolué dans un flou réglementaire.

Cette époque est révolue pour au moins deux raisons : d’une part, les régulateurs
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travaillent activement sur l’encadrement de la DeFi en parallèle de l’encadrement

des PSAN. En ce sens, le règlement MiCA prévoit une analyse de l’encadrement de

la DeFi dans les 12 mois suivants son adoption (voir les rapports de l’AMF et de

l’ACPR).

 

D’autre part, la DeFi est de moins en moins confidentielle à mesure que les crypto

se démocratisent. Par ailleurs, la distribution de services DeFi par des acteurs

centralisés comme les PSAN constitue une raison supplémentaire d’appeler à son

encadrement. 

 

A la croisée des chemins, il est possible de déterminer trois scénarios

réglementaires en 2023. 

 

Premier scénario : le statu quo

Actuellement, la DeFi évolue dans un environnement relativement non régulé. Ce

premier scénario envisage la poursuite de cette situation, où la DeFi continuerait de

se développer sans entraves réglementaires majeures. Il est vrai que la DeFi

représente un écosystème complexe et touche encore un public relativement

restreint, ce qui limite de facto les risques associés.

 

Dans ce contexte, la DeFi poursuivrait sa croissance de manière continue, mais

robuste, bien que les incidents tels que les piratages et les erreurs de code ne

disparaissent pas totalement. 

 

D’ailleurs, ce scénario implique également que les nombreuses pertes de fonds sur

la DeFi n’éclaboussent pas outre mesure l’écosystème. Au risque de remettre en

cause le statu quo… 

 

Second scénario : la vague réglementaire
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Dans ce second scénario, la DeFi subirait une pression réglementaire croissante, à

l'instar de celle imposée aux acteurs centralisés par le règlement MiCA (Market in

Crypto-Assets).

 

Dans cette optique, le caractère décentralisé des projets DeFi serait remis en

question. Chaque activité sous-jacente des services DeFi serait soumise aux

exigences réglementaires, qu'il s'agisse des swaps, des prêts en pair-à-pair, des

activités de gestion collective ou de conservation d'actifs, entre autres.

 

Ce scénario pourrait conduire à une multiplication des sanctions réglementaires,

alimentées par les acteurs de la finance traditionnelle qui perçoivent la DeFi comme

une forme de système financier parallèle (shadow banking) et une concurrence

déloyale.

 

Dans ce cadre, la DeFi pourrait devenir moins accessible, voire être exclue des

plateformes régulées, de l'App Store, ou de l’internet officiel (Google, réseaux

sociaux, etc.). Dans une telle situation, la DeFi que nous connaissons aujourd'hui

pourrait soit disparaître, soit être confinée dans un secteur marginalisé.

 

Troisième scénario : le mariage de raison

Ce troisième scénario repose une hypothèse plus équilibrée :  à la suite de

l'adoption du règlement MiCA, les régulateurs prendraient le temps d'analyser en

profondeur la DeFi. Ils chercheraient à comprendre ses mécanismes et ses risques

avant d’adopter des mesures réglementaires substantielles.

 

Cette approche permettrait aux régulateurs de mieux appréhender la DeFi et de

concevoir des réglementations adaptées qui n'étoufferaient pas excessivement son

potentiel. Un équilibre entre l'innovation et la protection des investisseurs serait

recherché, ouvrant la voie à une DeFi plus sécurisée et stable.
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Évidemment, ce scénario repose sur une collaboration de qualité entre l’industrie,

les projets, les régulateurs et les décideurs, ainsi qu’à une volonté politique

assumant une dose de risque au nom du soutien à l’innovation.

 

 

analyses
 

Vers un règlement européen pour l’euro numérique

 

Le 28 juin dernier, la Commission Européenne a présenté le paquet "monnaie

unique", qui comprend notamment le cadre juridique relatif à l'introduction

éventuelle de l’euro numérique, une version dématérialisée des espèces garantie

par la BCE. 

 

Ce paquet législatif contient notamment un règlement européen, applicable dans

l’ensemble des 27 Etats membres. L'euro numérique s'inscrirait dans le cadre

réglementaire existant ; par exemple, les opérations de paiement impliquant des

euros numériques seraient couvertes par la deuxième directive sur les services de

paiement (DSP2) et la cinquième directive anti blanchiment (AMLD5).

https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7Mjfxl5nR32W69t95C6lZ3mdW3LKPb32Fmy-SW6Th5Dt4KZzRLW2yg0h87qBMCvW5vmJTH2T8LhWV68vwR9c-trTW8JQJsC2YcXg_W3yy03F12pZ33W8Jd-QS7WD1Q5W2Cwv2s7cy_MFW68F-WC1tf2MNW6HQJm020nnVhW6cYp5D8KyFhwW2-p2yj1H5zc-W8fQ7Hh2pyrgdW1t8N9f63m5nHW5xwSNf1-2GTYN8yfk-t8XjQPW5hSZdP8vkD5lN2vSKQ3CGC4-W8NPqxQ5q9xnJW7-hDh28Q6KfDN4120VJ78B6hW7yyMXs7sn9WxW2jcls354CrhDW4Hb4cB4n2cHmW8b_2S1431vnLW77Cz4P3R-gCGW1nY97X49jdPkW3nVlpS5D6DHMW4VbJ_L7BbZ7DW7Fyxlc3qCQZMN4bBl_f3dcNrN75pWZwjlT_rW8ymlX38DvxkwW82qgZD3q7ZbpW5HPpZy7zQnp9f8V5qVq04
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Ce cadre réglementaire a vocation à être complété par la sixième directive anti

blanchiment par le règlement AMLR. 

 

La proposition de règlement pour l'euro numérique prévoit notamment que les

Prestataires de services de paiement (PSP) puissent fournir leurs services en euros

numériques, distribuer et gérer des comptes de paiement en euros numériques.
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Consultation Paper de l’ESMA sur les normes techniques de

MiCA

 

Le 12 juillet 2023, l’Autorité européenne des marchés financiers (ESMA) a publié

son premier ensemble de consultations en vertu du Règlement sur les cryptoactifs

(MiCA) et invite les parties prenantes à soumettre leurs commentaires d’ici au 20

septembre 2023.

 

Cette consultation porte notamment sur le contenu de la demande d’agrément

CASP, les conflits d’intérêts et la gestion des réclamations.

 

La seconde publication sera en octobre 2023 et portera notamment sur les

indicateurs de durabilité, les exigences en matière de continuité des activités, les

exigences en matière de tenue de registres pour les CASP, le format des livres

blancs sur les cryptoactifs.

 

La troisième et dernière publication adressera les points restants, notamment la

qualification des crypto-actifs comme instruments financiers, les abus de marché, la

protection des investisseurs et la cybersécurité.

news

 

01.07.2023  L’Autorité de régulation professionnelle de la publicité (ARPP) a publié

ses recommandations concernant les communications promotionnelles des PSAN,

applicables à compter du 1er octobre 2023.  

 

https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7MjfwM5nR32W50kH_H6lZ3p8W8vDT9K93D_ccVtMmg658gLdvW1NjRjg35YQzNW97s1F63sTtX1W7CTbx96C1MQxW1CchG14DwdTzW3JrxZF6W1Mr8W2fbDqZ8rv7L_W82S4Dd5f0gXyW2St8md46vp6JW6mH9Sv95RN8BN4w7WRV8SsD7Vq5tVk7hbrPsW5PMF6n7n87mfW1Ts2BN1_F6TfW2gNsDr7xMpwXW2c7LD28y1J8TN3_D_WfSvP1BW8s6X5n6Jf-HkW5fL0xk24WQSYVpcmYW2gzkL7W3w61sY4FVhRpN10WBNtfhBPwW6x3b_n7vGVVsW7d5tBv8L5HxNW4pXmsR90Kn8hVj5VwR8Nsg3mW992n7H752zW_N17GrPds8SrqW8w-y2j1Phj30W1L3ghw5TqlWrN6ZSMXPLs5hfdbX6Xv04
https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7Mjfyx3qgyTW8wLKSR6lZ3lXV2jfjH50jZg8W769Q_S2C66zKW20KNkZ6tN3mjW3QNJsv3jB7BjW40npSj3lcBdxW5LfTV32fY6x0N5G_JBdL8QR3N6Zh9GBnkYZxW2kJSvF8WLCdFW6-w35Q1BH29-VHXMpn13-WL9W2LrSpV2Dgw3YVcls8K7FkPDfW9135m98-stF-W4B5kXw5Bgqr4W98S3m06CPnxbW5PBLlg5Wc2M6W7CqWGd69rjZkW4nhSpq1s-czRW8w--kX41vfGQW95WdSN6wbJWqN2szLXR1XVSDW8DXTNT9gWNf8W3mCFns4ncFBDW3Nz40w4sqJkMW8g8vW78mK3vKW5Dwlnr6xRzVVW6NpH5T4mkmXxf63kRTn04
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19.07.2023 L’AMF a mis à jour sa doctrine relative aux prestataires de services sur

actifs numériques dans la continuité de l’entrée en vigueur de l’enregistrement

renforcé.

ORWL_

 

Event

 

ORWL a participé à l’édition 2023 de Surfin Bitcoin. A cette occasion, William

O’Rorke et Alexandre Lourimi ont participé à une vidéo informative pour le Journal

du Coin, sur la réglementation des cryptos. 

 

Vous pouvez revoir cette intervention sur Youtube.

Publication

 

ORWL et Coinhouse ont publié le “State of Fiscalisation”, un livre blanc interactif

présentant une approche complète et définitive de la fiscalité des crypto-actifs. Ce

document s’adresse tant aux professionnels qu’aux particuliers et peut être

téléchargé gratuitement sur Coinhouse.com.

 

Webinar

https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7Mjfyd3qgyTW7Y8-PT6lZ3lpW7th9nG1xntQnW58DmtN7Xknk4W1Kj2ly3_yZtCW2CflSf8HkX7bW7F-MnZ2jmWBxW7kRmvK1FSl25W5ZQpWZ6zy4tvT8kXS6HCGNvVkpHx42g5jMWW45w6WW3l0ptWW48S5L23Lt6RrW8ZB1pz5ZKsBnW55Fb4l8xGP8-W6K30KP4-3q2fVZ_lFv8gNGGNW32pWqg9lPJ5mW1XCN597Xh57SW7Lc-0F3QvWT2W1GFqwD1ZlQ95W44CXgj7dDXrPW8j7bCQ2T7TR1W4TLG9588vFZDW8KM8Bs8rjPv1W7vlmjC7n3nbgW1CGkmq78GT9-VlhZTf2STdX4f1yP2VT04
https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7MjfxF3qgyTW6N1vHY6lZ3n_W5yr-N81FCC6HW2qGB4l50yySqW3HwvL4814-_DW8r1FlR8vcNhqN5S4D-nJR5n0W8TCsX28zkfbHW4MlXNX9dp-WzW5Y5Mhg5HcW0VVmT-4r6B_PTDW3ggGnF3JMxTYW1cXmjF3pQ9f3W3-bTPb6H3S3tW4-QyWc4XSv8DN9btzM0tjwyqW3zxWyZ62c9LFV8S-w42zVyctW7Qbzs42vVShqW1DYdjd4RFJvJW8_Krfn7XC2PsV6KnHk3cx_HpW8TtnhX13k39pV21f0F4jjQYlf8k0t--04
https://admin.orwl.fr/e3t/Ctc/L1+113/djr03D04/VWLlQh8Z0-8xW10pHMZ96c3sJW1HN78y53-kMDN7MjfxY3qgyTW7lCdLW6lZ3l9W6_KY8w2xC3L7W8v6_fx47MjWPVt_nC18DhnvSW1hF_5B8FYhm1W615n0-2hGkXmW8KczPb6SyGdKW7b0dZ62R9MKvN3VdL_1vlXbFW7nG_yR6SJKFBW36VwfJ8RLc44W8ScBbg98YdS7W5DY_X274VNT_W89Nk3N5PdZzCW22b94T91bzl4W7-GsJX8CsS1-W7klqp42p8zlpW1d5S_R42zX_zW8KZvHd1-zqTBW7-j_cX8XPwGXW2Q2kY-1h8fB4W8K3Gsn4HN0GJW38Z7sq3R_SBkW3SQt2W5llTRKW4hDKfJ38NhLpf5XrNTW04
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William O’Rorke et Clara Zerbib donneront un webinar Linkedin le 10 octobre 2023

à 12h30 sur le sujet “From DASP to MiCA”.

 

Lors de cette intervention, nos avocats en regulatory vous expliqueront plus

précisément pourquoi la licence PSAN française est un avantage stratégique pour

les futurs acteurs européens.

 

 

ORWL_, 11, rue Lincoln, Paris, France 75008, +33 (0) 1 88 80 36 33
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