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En partenariat avec :



• 9h00 Mot d’accueil – Frédéric Beck, Head of Digital Process Enhancement at BNP Paribas
Securities Services et Animateur du groupe AFTI Innovation

• 9h05 Introduction – Pierre Jond, Président de l’AFTI 

• 9h20 Guide pédagogique et Régime Pilote – Alain Rocher, Head of Knowledge Management,
Société Générale Securities Services

• 9h40 Table Ronde : MICA : Etat de l’art, enjeux et risques – Eliane Meziani, Senior Advisor Public
Affairs, CACEIS et Animatrice de l’Observatoire de la Conformité de l’AFTI

• 10h30 Position Paper d’EuroPlace - Marianne Demarchi, Senior Advisor, Paris Europlace

• 10h50 Table Ronde : Le recours à la technologie Blockchain pour améliorer l’efficacité   
opérationnelle des processus du post-marché – Thibaut de Lajudie, Associé Ailancy

• 11h50 Conclusion – Pierre Chabrol, sous-directeur du financement des entreprises et du marché
financier chez Direction générale du Trésor

• 12h15 Fin
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Introduction
Pierre JOND

Président de l’AFTI 



Guide Pédagogique et Régime Pilote
Alain Rocher

Head of Knowledge Management, Société Générale Securities Services



5

Pourquoi un guide pédagogique AFTI ?

- Remise en question de l’intermédiation financière  ( surtout post-marché)

- Viabilité commerciale pas toujours évidente au démarrage  (=> besoin d’analyse )

GARTNER HYPE CYCLE FOR EMERGING TECHNOLOGIES_
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émetteurs investisseursintermédiaires

Intermédiaires 
imposés

fonction notariale
par tiers de confiance

(CSD + TCC)

titres cotés

Intermédiation optionnelle et intermédiation imposée

Intermédiaires 
optionnels

prestations 
de services

titres cotés et non cotés

CONFÉRENCE AFTI 09/06/2022 



7

Modèle « centralisé » du transfert de propriété

Investisseur 

TCC

Emetteur

Investisseur 

Emetteur

Centralisation par Emetteur 

Entité(s) responsable(s) du Transfert de Propriété

CSD

Centralisation par Tiers de Confiance 

Fonction notariale centralisée sur des tiers de confiance:
le CSD et le(s) TCC(s)

- le CSD atteste de l’existence des titres « déposés » par 
les émetteurs et facilite via un SSS les échanges de titres 
entre TCC.

- le TCC atteste de la propriété des titres « conservés » 
pour ses clients investisseurs.

(FR)

détention directe (nominatif) Détention indirecte  (porteur)

CSD: Central Securities Depository

TCC: Teneur de compte conservateur

SSS: Security Settlement System

Intermédiaires
imposés

Niveau de confiance...
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Bitcoin

DLT/Blockchain

=> Impossibilité de centraliser le transfert de propriété !!! 

Solution: 
une nouvelle technologie 
permettant de « distribuer » et 
sécuriser le transfert de propriété.

Un nouvel actif digital sans émetteur ni tiers de confiance 
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DLT/Blockchain  =    nouveau protocole de transfert de propriété  
+  piste d’audit native 

la validation du transfert de propriété n’est plus « centralisée » sur une entité (émetteur ou tiers de confiance) 

mais  est « distribuée » sur l’ensemble des membres d’un consensus

Wallet = DLT Account ? Forte analogie en effet entre wallet et compte titre  

valeur notariale de l’enregistrement,  journal comptable non modifiable

Une nouvelle approche de la comptabilité Titre sans comptable attitré ni formalisme comptable

Un problème de récupération des Bitcoins en cas d’incident ou de Hacking 
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Vers l’extension des registres distribués 
aux actifs avec émetteur et en particulier aux titres financiers 

nouveaux actifs numériques  (MICA)(Pilot Regime)
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- TCE porteur

- SSS

- TCC & TP 

- DLT SS(s)

Emetteur

Investisseur

Issuer CSD DSD

TCC

Coté 
Non coté

Coté (porteur)
Coté (nomin.adm.)

CSD : Central Securities Depository
DSD : Distributed Securities Depository
SSS : Securities Settlement System

TCE : Teneur de Compte Emetteur
TCC : Teneur de Compte Conservation
TP :  Teneur de Position

infrastructure cible potentielle du Post-Marché ( CSD & DSD )

CONFÉRENCE AFTI 09/06/2022 



12

Order Transaction Settlement
Instructions

Ledger
updated

MARCHÉ POST-MARCHÉ

Settlement layerBusiness/Operation layer ( ledger agnostic ? )

O.S.T.

OBJECTIFS: - Simplifier le cadre juridique français et optimiser le cadre opérationnel
- Déterminer les intermédiaires imposés pouvant devenir optionnels
- Améliorer l’accessibilité des infrastructures ( aspects technique et tarifaire)
- Ouvrir les infrastructures à d’autres tokens ( non cotés, actifs MICA, NFT …)

Working Group « Regime Pilote » (Paris Europlace)
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Organisation WG Régime Pilote
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Table Ronde
MICA : Etat de l’art, enjeux et risques



1. Réguler les prestataires de services d’actifs numériques sur l’ensemble du
territoire européen (création d’un statut de PSAN européen) en établissant une
supervision au niveau communautaire (ESMA / EBA).

2. Protection des investisseurs.

3. Lutte contre le blanchiment d’argent et le financement du terrorisme (en lien
avec le paquet AML).

4. Briser le cercle vicieux de l’inadaptation de la réglementation européenne aux
nouvelles technologies pour permettre le développement de celles-ci tout en
assurant la protection des investisseurs, en préservant l’intégrité du marché et
en maintenant la stabilité du système financier.
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MICA : Etat de l’art, enjeux et risques
Objectifs de la réglementation
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• 24 septembre 2020 : adoption par la Commission du paquet législatif finance
numérique.

• 24 septembre 2020 : publication par la Commission de sa proposition de
règlement.

• 24 novembre 2021 : adoption par le Conseil de l’UE de sa position sur le
règlement MiCA.

• 14 avril 2022 : vote au Parlement européen du rapport sur le règlement MiCA.

• 1 et 14 juin 2022 : négociations interinstitutionnelles (trilogues).

• Fin 2023 – début 2024 : entrée en vigueur estimée du règlement.
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Dates clefs et derniers développements
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Eliane Méziani, Senior Advisor Public Affairs, CACEIS et Animatrice de 
l’Observatoire de la Conformité de l’AFTI

1. Antoine Bargas, Head of Regulatory chez BNP Paribas Securities 
Services

2. Faustine Fleuret, Présidente et CEO de l’ADAN

3. Charles Moussy, Directeur de l’Innovation et de la Finance Digitale 
de l’AMF

4. Mathieu Vileyn, Chargé de mission au sein du Pôle Fintech-Innovation 
de l’ACPR

5. Muriel Faure, Présidente de la commission Innovations Technologiques
de l’AFG
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MICA : Etat de l’art, enjeux et risques
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Position Paper d’Europlace
Marianne Demarchi

Senior Advisor, Paris Europlace
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https://paris-europlace.com/fr/news/comite-paris-europlace-finance-numerique-et-cas-dusages-recommandations-pour-la-place-de-paris
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Table Ronde
Le recours à la technologie Blockchain pour 

améliorer l’efficacité opérationnelle des 
processus du post-marché 



Thibaut de Lajudie, Associé chez Ailancy

1. Adeline Bachellerie, Chef de Service Monnaie Numérique et 
Innovation à la Banque de France

2. Philippe Cognet, CEO de SLIB

3. Simon de Charentenay, CEO - Monjuridique

4. Jean Marc Eyssautier, Directeur Général de LiquidShare

5. David Leblache, Innovation & Strategy Expert chez Euronext

6. Philippe Verriest, Head of innovation, Euroclear
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Le recours à la technologie Blockchain pour améliorer 
l’efficacité opérationnelle des processus du post-marché



Conclusion
Pierre Chabrol

Sous-directeur du financement des entreprises et du marché financier, Direction générale du Trésor


