Communiqué de presse

Paris, le 12 octobre 2023

DeFi : TACPR tire les enseignements de sa consultation publique et dessine des pistes
concreétes d’encadrement

L’Autorité de controle prudentiel et de résolution (ACPR) publie la synthése de sa consultation
publique sur I'’encadrement de la DeFi, qui a rencontré un large écho en France comme a
I’étranger.

Aprés une série d’entretiens auprés d’acteurs de I'écosystéme, TACPR a publié, en avril 2023, un
document de réflexion consacré a I'encadrement de la DeFil. Ce document exposait une premiére
analyse des risques de la DeFi ainsi que les réponses réglementaires possibles, en vue de les discuter
avec les parties prenantes a I'occasion d’'une consultation publique.

Ouverte durant deux mois (avril-mai 2023), la consultation publique sur le document de réflexion de
'ACPR a rencontré un large écho, en France et en Europe mais aussi dans le reste du monde. Y ont
participé des acteurs diversifiés : des institutions financiéres traditionnelles, des cabinets de conseil et
d’audit, mais aussi des représentants des écosystemes crypto et DeFi, dont certains leaders mondiaux
du secteur.

L'’ACPR publie aujourd’hui la synthése des enseignements qu'elle tire de cet exercice
synthese consultation defi fr.pdf (banque-france.fr)

Au plan technique, la consultation publique a permis de conforter et d’affiner la compréhension par
I’ACPR des principaux mécanismes de la DeFi. Grace a la grande qualité des contributions recues, elle
a en outre permis d’approfondir certains des thémes de réflexion. Des répondants ont ainsi montré que
le haut degré de concentration paradoxalement a I'ceuvre dans I'univers DeFi s’étendait a I'infrastructure
physique hébergeant les nceuds des blockchains, dans laquelle les fournisseurs de cloud jouent un réle
central, ce qui peut constituer un facteur de risque opérationnel. De méme, les participants a la
consultation ont mis en lumiére la persistance structurelle d’éléments de centralisation dans le
fonctionnement des protocoles de DeFi. L’ACPR croit donc le terme de finance « désintermédiée » plus
approprié que « décentralisée ».

La consultation publique a également permis de recueillir I'avis des participants sur les pistes
réglementaires esquissées dans le document de réflexion. Ainsi, la grande majorité des répondants
plaide, en premier lieu, pour que les activités DeFi continuent & se déployer sur des blockchains
publiques, et non privées ou permissionnées ; les répondants reconnaissent toutefois la nécessité de
renforcer la résilience de ces infrastructures et d’auditer réguli€rement leur fonctionnement. En second

1 Pour rappel, la finance « décentralisée » ou « désintermédiée » (DeFi) désigne un ensemble de services sur
crypto-actifs, comparables a des services financiers et effectués sans l'intervention d'un intermédiaire. Elle fait
I'objet d’'un intérét marqué, dans le débat public comme de la part des superviseurs, autant pour ce qu’elle est
aujourd’hui que pour ce qu’elle pourrait préfigurer demain : « tokénisation » de la finance, apport des technologies
blockchain dans de nombreux domaines d’activité.
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lieu, le principe d’une certification des smart contracts? emporte un large assentiment; certains
répondants ont en outre avancé des pistes intéressantes quant aux modalités d’une telle certification
(proportionnalité, remontée des incidents a une autorité centralisatrice etc.). Enfin, I'idée d'un
encadrement des intermédiaires et interfaces avec les utilisateurs fait I'objet d’un large consensus.

Les enseignements tirés de la présente consultation viendront nourrir les contributions de 'ACPR a la
réflexion qui s’engage, au niveau européen, quant aux suites a apporter au reglement MiCA3. En
particulier, il apparait possible et souhaitable :

- d’édicter des mesures relatives a la fiabilité des infrastructures blockchains sur lesquelles la
DeFi — ou d’autres activités liées a la tokénisation de la finance — seraient amenées a se
développer ;

- d’élaborer des regles — par exemple de certification — adaptées a la nature et au fonctionnement
des smart contracts ;

- etde définir des regles de gouvernance et de conduite des opérations permettant d’assurer une
protection adéquate des utilisateurs de la DeFi.

Nathalie Aufauvre, Secrétaire générale de I'ACPR, résume lintérét de cette initiative : « Cette
consultation publique nous a permis d’approfondir notre connaissance de cet écosystéme, grace au
nombre, a la diversité et a la densité des réponses recgues. Elle renforce ainsi la pertinence des pistes
d’encadrement présentées par '"ACPR et va lui permettre de peser sur les discussions réglementaires
a venir au niveau européen. »

A propos de ’'ACPR

Adossée a la Banque de France, I'Autorité de contréle prudentiel et de résolution (ACPR) est I'autorité administrative qui contréle
les secteurs de la banque et de 'assurance et veille a la stabilité financiére. L’ACPR est également chargée de la protection de
la clientéle des établissements contrdlés et assure la mission de lutte contre le blanchiment des capitaux et le financement du
terrorisme. Elle est aussi dotée de pouvoirs de résolution. Les services opérationnels de TACPR sont regroupés au sein de son
Secrétariat général.

Visitez notre site https://acpr.banque-france.fr/ et https://www.abe-infoservice.fr/

Contact Presse :
Unité Communication de 'ACPR - Email : presse@acpr.banque-france.fr - 01 42 44 72 76

2 Programmes informatiques dont I'exécution intervient automatiquement lors de la survenue d'événements
déclencheurs et qui constituent la base des protocoles DeFi.
3 Réglement européen Markets in Crypto-Assets, entré en vigueur le 29 juin 2023.
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