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Hervé SITRUK
Dans un éditorial du mois dernier intitulé « l'arbre et la forêt », j’expliquais que l'arbre c'est l'euro numérique et la forêt tout le reste du paysage des moyens de paiement. Cette table ronde a pour but de dresser ce panorama et de faire un point sur la situation. Nous aurons l'occasion de revenir sur l’euro numérique lorsque les choses se seront un peu décantées suite au vote du Comité ECON du Parlement d’avant-hier (23 juin), probablement lors de notre PAY TECH DAY du 13 octobre prochain.  
Mehdi LABBANI
Beaucoup de choses ont déjà été dites lors de la première table ronde. Dans cette deuxième table ronde, nous allons examiner les enjeux stratégiques des divers moyens de paiement de détail puis la complémentarité concrète entre les instruments. 
Hervé SITRUK
Monsieur le Président, cher Marc, merci de votre présence. Pourquoi les espèces redeviennent-elles aujourd'hui stratégiques ? Parmi les textes votés avant-hier par le Comité ECON du Parlement européen, il y en avait sur l’harmonisation au plan européen du cours légal des espèces.    Dans le monde du programmable qui est en train de s’installer, que va-t-il rester du rôle symbolique des espèces dans le nouveau paysage français, européen et international?  

Marc SCHWARTZ 
Merci beaucoup de m'avoir invité à cette conférence sur « les nouveaux rails des paiements numériques en Europe ». Au début, je n'avais pas bien compris pourquoi vous m'invitiez, car je ne m'occupe pas des paiements numériques. Mais en vous écoutant je comprends mieux l’enjeu de complémentarité qu’il est indispensable d'avoir en tête. 
Pour commencer, je vais vous citer un chiffre. La Banque Centrale Européenne (BCE) effectue tous les deux ans une enquête sur les habitudes de paiement. La dernière a été publiée en décembre 2024, la prochaine sera publiée en décembre 2026. La FED fait également une enquête, qui est annuelle. 
Cette enquête de la BCE est une étude approfondie, sur ce qu'on appelle des « journaux de paiements » : on demande à un échantillon de personnes de tracer tous les paiements qu'ils font pendant plusieurs journées. Je vous donne juste un chiffre : si vous faites la somme des paiements par carte et des paiements en espèces, en France et dans la zone euro, c'est plus de 90% des paiements au point de vente.
Je dis cela devant mon ami Philippe LAULANIE, qui aime bien utiliser cette expression du « cercle de survie » avec le cash et avec la carte bancaire en France, puisque nous avons cette particularité en France d’avoir une infrastructure de paiement d'origine française et contrôlée par des intérêts français. Donc, 9 paiements sur 10. Ceci ne veut pas dire que les nouveaux rails de paiements numériques ne sont pas importants, mais gardez à l’esprit qu’aujourd'hui, en France et dans la zone euro, les deux modes de paiement principaux sont le cash et la carte.
Les paiements dont on parle là sont des paiements par carte bancaire au sens de cartes physiques. Les paiements par smartphone représentent un peu moins de 10% aujourd'hui, mais le paiement par smartphone, n'est pas un paiement numérique : vous dématérialisez une carte bancaire, vous la mettez dans votre téléphone et vous payez de cette manière. 
J’ai écouté avec grand intérêt dans la première table ronde mon ami, co-auteur et ancien professeur d’économie, Christian de BOISSIEU, qui nous a expliqué avec toute la clarté qu'on lui connaît qu’il faut revenir aux fondamentaux. La monnaie, c'est principalement deux choses : de la monnaie fiduciaire et de la monnaie scripturale. La monnaie fiduciaire, ce sont les espèces (billets et pièces), qui représentent 10 % à 15% de la masse monétaire dans la zone euro (selon qu'on prend la masse monétaire M2 ou la masse monétaire M3) ; la monnaie bancaire, qui est de la monnaie privée émise par des banques commerciales représente 85% à 90%.
La monnaie numérique, c'est autre chose : c'est en devenir, en projet. On a parlé tout à l’heure de l'euro numérique et des stablecoins. Là-dessus, j’ai un petit point de débat avec mon ami Christian : il a tendance à considérer que c'est la quasi-monnaie, alors que j'ai tendance à considérer que les cryptos ne sont pas des monnaies, mais c'est un autre sujet.
Je reviens maintenant à la question d’Hervé. Il y a 10 ou 15 ans, on parlait partout de la société sans cash. La Suède avait dit « cashless society », il y avait un plan pour aller vers une société sans cash, l’idée étant que c’est plus moderne de parler d'applications, de monnaie numérique que de parler de pièces et de billets, que les jeunes n'utilisent plus le cash, etc. 
Mais depuis quelques années il y a eu un changement de paradigme : il y a 10 ou 15 ans, le cash, c'était horrible, c'était l'évasion fiscale, l'économie souterraine. Aujourd'hui, on a réalisé que les espèces sont un élément fondamental de la confiance dans la monnaie. L'accès à la monnaie de banque centrale que sont les espèces est un élément fondamental de la confiance que les citoyens ont dans leur monnaie. Quand vous faites un retrait à un distributeur de billets, avec ce geste quotidien vous transformez de la monnaie de banque commerciale en monnaie de banque centrale. Ce simple geste donne de la confiance à l'ensemble du système bancaire.
Et on sait que dans les périodes de crise, il y a un retour vers le cash (un peu comme l'or qui est une valeur refuge). On a vu récemment encore, que lorsqu'il y a une coupure d'électricité- (ce fut le cas en Espagne en avril 2025, et en France il y a quelques jours avec la canicule) on ne peut plus utiliser son terminal de paiement. Donc si on n'a pas de cash, on ne peut plus payer. 
Tous les ans, la Monnaie de Paris effectue avec l'IFOP une étude pour interroger les Français sur leur comportement de paiement, sur leur degré de confiance. À la question « êtes-vous prêt à passer à une société sans cash ? », la réponse est non à près de 85%. À la question 
« quel degré de confiance avez-vous dans les différents moyens de paiement ? », la réponse est : n°1 les espèces avec 95% ; n°2 (juste derrière) la carte avec 94%. On retrouve donc le cercle de survie, cher à Philippe Laulanie. 
La thèse que je défends dans le livre (et dans d'autres occasions comme celle-ci) est que ces différents moyens de paiement sont complémentaires. Les deux doivent continuer à exister dans l'avenir. Je me réjouis de l'arrivée de la monnaie numérique, je me réjouis de l'arrivée de Wero. Il est absolument nécessaire que nous ayons une infrastructure de paiement européenne. 
Pour terminer : nous allons fêter l'an prochain, en janvier 2027, les 25 ans de l'introduction de l'euro fiduciaire. C'est une date importante. Mais 25 ans après l'arrivée de l'euro, la seule infrastructure de paiement disponible dans toute la zone euro, reconnue universellement, acceptée par tout le monde, ce sont les espèces. 
Hervé SITRUK
Merci Marc. Nous allons continuer avec Alessandro, qui va nous présenter le point sur le projet d’euro numérique. Il est clair aujourd'hui que ce projet va se faire, avec ou sans succès, on le verra, mais Alessandro va nous dire quelle est la proposition de la BCE sur ce sujet.
[bookmark: _Hlk233962805][bookmark: _Hlk233880309]Alessandro GIOVANNINI 
As Marc said, we have had a system that  lasted many years, consisting of central bank money and commercial bank money. The two coexisted for many years and will continue to exist in the future. But, as you explained with the data from France, the use of central bank money is still strong in certain countries but it is declining for day-to-day transactions. So, this key element of why we need to have central bank money  in digital form: if we do not provide central bank money also in a digital form, it may gradually disappear. This is the essence of the digital euro project. 
Banknotes were invented in Europe and we, as central banks, started issuing in Sweden the first banknotes about 200 years before the Place de la Concorde was built. So, we are using the same technology, which is not as old as coins produced by the Monnie de Paris …
Marc SCHWARTZ  
… That was created in 864, almost 1 200 years ago, but coins were invented 2 700    years ago…
Alessandro GIOVANNINI 
Indeed! So, when it comes to coins we will not compete! For banknotes we still use a technology that is 350 years old and we, as central banks, only issue banknotes. The digital euro is about saying “why not also upgrading the way we provide central bank money to people and make it in digital form?”. Nothing revolutionary. It is as simple as that: giving people the same freedom that you, Marc, explained when 25 years ago we gave them banknotes and coins that could be used everywhere in the euro area. Now, we aim to provide that same freedom in digital form.
Let me use your metaphor: a Carte Bancaire within a mobile phone is still a Carte Bancaire, as you, Marc, said. A digital euro within a mobile phone is still a digital banknote: something that people can use everywhere in the euro area, for all day-to-day payments. I do a lot of e-commerce, can  I use cash on e-commerce? I cannot. Tomorrow, I will be able to do so thanks to the digital euro. 
You were asking if the digital euro will be a success or not. What is very important for us is to give people the freedom to choose. Today, if I want to buy something online, I cannot pay with central bank money. In many countries (not France) I cannot even use a domestic payment scheme, and I need to rely on international card schemes to do something as simple as buying on e-commerce. And in the majority of euro area countries, you cannot even do groceries at your local shop and pay with your card without relying on international card schemes.  
The digital euro will be there to recreate the same system of trust around central bank money and the same system of convenience : something that works everywhere throughout the euro area for all your payments.
Mehdi LABBANI 
Merci Alessandro. 
J’ai maintenant une question pour Anselme. Nous avons suivi avec beaucoup d'attention avant-hier la réunion du Comité ECON du Parlement européen, qui a constitué une étape importante du projet euro numérique. Quelle est aujourd'hui la position de la France vis-à-vis de l'euro numérique? 
Anselme MIALON 
Nous sommes effectivement dans une actualité très fraîche avec le vote d’avant-hier. La position du ministre de l’Économie, qui n'a pas varié, est celle d'un soutien exigeant. 
Le soutien au projet d’euro numérique a été rappelé par le Président de la République et les différents ministres de l’Économie, car c’est avant tout un projet de défragmentation des systèmes de paiement et de souveraineté. Il est vrai que la situation française est très atypique de ce point de vue, et nous nous félicitons du rôle de CB, qui fait partie du « cercle de souveraineté ». Si on prend un pays comme l'Autriche, pour reprendre ce que disait Alessandro, la seule monnaie souveraine, ce sont les espèces et, en termes de système de paiement, ils n'ont qu’un schéma de paiement international. Même chose pour les États Baltes. 
Notre enjeu, à la Direction Générale du Trésor, est que l'euro numérique s'intègre le plus harmonieusement possible à l'écosystème des paiements qui est déjà en place. C’est un défi très important pour les prestataires de services de paiement qui vont devoir distribuer l'euro numérique, mais également pour les commerçants qui vont devoir l'accepter (puisque l'euro numérique aura cours légal). 
Pour l'instant, comme le disait Alessandro, la seule forme de cohabitation que nous avions à mettre en œuvre était d'un côté les billets et les pièces, et de l'autre la monnaie de banque commerciale. Là, nous allons avoir deux monnaies dématérialisées : une monnaie de banque commerciale dématérialisée à laquelle nous sommes habitués et une monnaie de banque centrale dématérialisée, qui est complètement inédite. Cette coexistence est facteur d'une complexité très forte et suscite des questions que les PSP vont devoir résoudre dans les prochaines années. Par exemple :
· S’agissant d’une monnaie de banque centrale digitalisée avec l'euro numérique, il faut une comptabilité distincte chez les PSP, puisque c'est une créance sur le bilan de la BCE et non sur le bilan de la banque commerciale. 
· De même, on nous explique que la nature de l'euro numérique ne permet pas la réutilisation d'un certain nombre d'infrastructures. Vous savez qu'il y a eu beaucoup de débats sur le thème « à quel point peut-on réutiliser les infrastructures du virement instantané ? ». C’est un débat d’experts : Peut-on réutiliser ou pas TIPS ? Peut-être. La question est désormais : « peut-on ou non réutiliser le SCT Inst, qui est le format de message de virement instantané ? ». 
Notre principale préoccupation, à la Direction Générale du Trésor, est le modèle économique. 
Il faut une tarification viable de l'euro numérique, supportable pour les PSP. Le mandat du Parlement, avec la combinaison d'un plafonnement des commissions et d'une clause dite de « no worse off » qui fait que l'euro numérique devra nécessairement être moins cher que les moyens de paiement, n’est pas complètement satisfaisant de ce point de vue.
Nous voyons là un enjeu de dumping, de tarification, potentiellement dommageable dans un écosystème français d'ores et déjà doté de systèmes de paiement souverains. Avec l'euro numérique, il faut installer une coexistence harmonieuse avec Wero et CB. 
Donc l’enjeu numéro un selon nous, de l’euro numérique est le modèle économique, qui n'est pas viable en l'état et doit être retravaillé.
Deuxième enjeu, la réutilisation des infrastructures. 
Troisième enjeu, ce qu'on appelle l'open funding. L'euro numérique étant conçu pour des raisons de souveraineté, on peut voir un paradoxe à ce qu’il soit majoritairement distribué par des portefeuilles numériques extra-européens. Le modèle retenu par le Parlement est le même modèle que celui retenu par le Conseil, c'est-à-dire le modèle contractuel : il appartiendra à chaque PSP de contractualiser ou non avec des wallets. La question est de savoir si les forces de marché permettront une rémunération équitable entre les PSP européens et les wallets parfois extra-européens. 
Hervé SITRUK
Merci Anselme.
Je me tourne vers Farid. Quelles sont les conditions pour que Wero devienne réellement un instrument de masse interopérable dans l'ensemble de l'Europe, assurant la souveraineté européenne des paiements ?
Farid ALIYEV 
Merci Hervé. Je vais parler en anglais, mais je serai ravi de répondre aux questions qui me seront posées en français. Je pense ne pas avoir besoin de vous présenter Wero mais pour répondre à la question, je structurerai mon argumentation en trois building blocks. 
· Why do we believe that we will succeed? 
We have made, at EPI, a number of strategic choices to start with:  digital payments, mobile payments, which is a payment solution integrated into the mobile banking Apps that the users are familiar with, and we know that a big majority of consumers trust their banks. So, in terms of visibility for our solution and adoption, this is a good start. Wero is a payment solution, but  it is also a digital wallet and we know that the use of digital wallets across the world is an increasing trend. We have started with P2P payment solution to increase our visibility and the recognition of the brand. 
· We believe the conditions are mature now in Europe for a solution like Wero to scale up, develop and get traction and adoption. 
These conditions are about the infrastructures and the regulatory framework (the Instant Payments Regulation, the Rulebooks of the European Payments Council and the settlement infrastructures TIPS and RT1). As you know, we are a solution based on Instant Payments, we are a European governed solution and we are using the infrastructures and the Rulebooks and standards which are European, so sovereign infrastructures. 
The conditions are mature also because in Europe we have been relying for long on non-European actors, not only for payments but also in terms of infrastructure, technology, energy sector, security and even military areas. But now, there is this acknowledgement that we need to move away from this dependency. Strategic autonomy, sovereignty and resilience are key objectives of the European institutions and national authorities. We believe Wero is one of the important elements to achieve European sovereignty in payments. 
· Sovereignty is of course very important, but it' is not sufficient on its own to convince users to switch to Wero. That is very important to say, because we have to convince users on both sides, consumers  and merchants.  This is often a “chicken and egg” problem in a two-sided market of payments, but we believe we are going in the right direction.
Let me say a few words about where we are now with the Wero rollout.
· We started with P2P, we are present now in five Member States (France, Belgium, Luxembourg, Germany, and the Netherlands). There is a migration going on, in the Netherlands from iDEAL to Wero, and in Luxembourg from Payconiq to Wero. You have seen probably our communication earlier this week: we are expanding to the Austrian market. Two big Austrian banks are becoming shareholders of EPI, and this is creating a motion : we are “keeping the ball rolling” in terms of geographical expansion, discussions are also going on in other geographies in Europe. 
· We have started with P2P, but we are also rolling out e-commerce, and we will also start with POS next year. We have started with 16 shareholders, and now we have more than 50 shareholders and members combined, both on the issuer side and the acquiring side. And if you see also the announcements related to the new merchants who are joining almost every day, this means they are also believing that we are offering valuable services. Consumers are getting adoption. Merchants want to have good services at competitive prices. I believe we are offering those and this is also giving good signal to the whole European market. 
· Besides own expansion, we are cooperating with other European account-to-account, instant payment-based solutions on interoperability. With this interoperability with Bizum, Bancomat, SIBS-MW Way and Vipps MobilePay, we will cover more than 130 million European consumers, and more solutions and jurisdictions  are interested to join.
I hope I'm convincing with my arguments why we believe the future of Wero-EPI is bright and why we believe we are an important element of European strategic economy. 
Mehdi LABBANI
Merci Farid.
Je me tourne vers Thibault. Worldline, que tu représentes, est engagé sur tous les fronts : cartes bancaires, moyens de paiement scripturaux en France et maintenant dans toute l'Europe, Wero, dont vous êtes promoteur et actionnaire, euro numérique et les stablecoins. Comment intégrer ces diverses offres pour les particuliers, les commerçants et les PSP d’ici 2027, et où se trouve le modèle économique pour ceux qui doivent construire la « plomberie »? 
Thibault PELE
Il n'y a pas de réponse universelle. Effectivement, Worldline est engagé sur tous les fronts, et avec des actualités brûlantes sur tous les fronts, ce qui en fait un métier passionnant. Il y a de vraies différences entre ces différents rails : aujourd'hui, selon qu’on parle de stablecoins, d’euro numérique ou de Wero, on ne parle pas de la même chose, ni de la même temporalité. Aujourd'hui, ce qui semble être la priorité,  c'est Wero : le modèle de e-commerce apporte une réponse de souveraineté.  Comme l’a indiqué Anselme, une réponse de souveraineté est absolument essentielle : sur un autre sujet qui est l’IA,  on a vu il y a deux semaines que les États-Unis ont pu couper du jour au lendemain l’accès à l'un de leurs modèles pour tous les ressortissants non-américains.
Notre conviction est que la fragmentation, finalement, ce n'est pas si grave . J'ai peut-être un avis très divergent avec beaucoup d'entre vous,  mais je ne suis pas convaincu que ce soit, en soi, un problème. Je pense que c'est la façon dont la fragmentation est gérée qui peut éventuellement amener un problème. Derrière, la fragmentation amène la complémentarité, et pour la complémentarité, la réponse est l'interopérabilité. C’est quelque chose sur lequel nous travaillons beaucoup, et c'est aussi la valeur des PSP de s'assurer que l'intégration est faite correctement dans les systèmes, et qu'elle est un maximum transparente. 
On voit aujourd’hui avec les différentes initiatives aujourd'hui, que ce soit Wero (qui ramène la question de l'émergence des wallets) ou une intégration de l’euro numérique  à travers des acteurs comme Wero dans le futur, qui apporteront un nouveau rail, mais à travers une interface unifiée, cette interopérabilité peut arriver, que ce soit à travers la réutilisation d'infrastructures de paiement existantes (QR code, NFC) que les consommateurs sont aujourd'hui habitués à utiliser, ce sont pour nous les clés de succès des rails de demain (je pense surtout à Wero et à l’euro numérique).
Notre conviction est que cette interopérabilité est absolument essentielle, et c'est précisément notre rôle de l'amener, parce que tous les moyens de paiement ont leur place. On l’évoquait plus haut, ce n’est pas parce que la monnaie fiduciaire physique (le cash) va arriver demain sous forme digitalisée qu’il faut la retirer, ce serait au contraire une erreur, car derrière un cas d'usage assez simple qui est le paiement, on sert absolument tout le monde, c'est un service d'utilité publique, que ce soient des personnes âgées, des personnes extra-européennes, des personnes avec des handicaps…  je pense que ces différents moyens de paiement, ces différents rails, permettent de couvrir l'ensemble de ces cas d'usage.
Hervé SITRUK
Merci Thibault. 
Pour notre deuxième tour de table, nous allons demander à nos orateurs de répondre à la question sur la complémentarité, en commençant par Alessandro : what place do you see for the digital euro in this European landscape ?
Alessandro GIOVANNINI 
Let me get into this complementarity. If you look at your physical wallet (provided that you still go around with a physical wallet, I don't do it anymore, as we often just go with mobile), you have a complementarity :  you have espèces and  maybe one or two cards. The coexistence already exists in the physical world, and it is even easier to bring the same coexistence into the digital world. Let me take two examples that we have been discussing with the market.
· Co-badging. I have a Carte Bancaire CB (I used to study here in France, so I kept  my card) but when I try to use it in Germany, I need to rely on Visa or Mastercard to make it work. Tomorrow, you can co-badge your Carte Bancaire with a digital euro, and then when you travel to Germany or Italy, you can easily pay with a digital euro. Then, of course, if you want to travel to the US, you will still need international card schemes, but at least this would also reduce the overall dependency of Europe on international card schemes. Two-thirds of all card transactions in Europe are done with international card schemes. 
· Merging the digital euro into existing wallets. As mentioned by Farid, Wero’s ambition is to become a wallet solution, and this is where you can indeed have digital euro within the Wero wallet. If I take the same example as before: I travel Italy, I want to pay with my stand-alone Wero wallet (or integrated in my banking App) and then, I can use the digital euro outside France or outside those countries where Wero is currently used. 
Last point of complementarity. Farid mentioned EPI’s  willingness to go to the P2B, to the POS, to the physical shops. We know that in many countries (outside France), the technology for allowing POS payments contactless is in the hands of international card schemes. So, if you want to develop a European solution that works at the POS and works with NFC technology, you may need to have an agreement with these international card schemes.
In May, we have  signed an agreement with CPACE, a European standard: the way the digital euro will connect at the POS will be based on these European standards, and these standards will be open to everyone. If you are a private solution and you want to go to the POS, you can count that the CPACE standard will be available across Europe. So, you can build your private solution on this element, and we also facilitate the ability of private solutions to go at the POS throughout Europe and reduce Europe’s dependency. 
Let me conclude by saying that this benefit will materialize even before the first digital euro is issued, because as soon as the digital euro regulation is adopted, merchants will know that they need to start adopting their terminals for when the digital euro will arrive. Maybe Worldline can say more about that, but private solutions can already start using the CPACE standards even before 2029, or when the digital euro will be issued. 

Mehdi LABBANI
Thank you Alessandro. 
Farid, on présente Wero comme un pilier de la souveraineté européenne. Est-ce le concurrent de l’euro numérique ou son complément ? Et quand la BCE a entré l’euro numérique dans son agenda, que devient l’ambition d’EPI ? 
Farid ALIYEV 
As supporters of European strategic autonomy and sovereignty, we actively and very closely follow the digital euro project, and we engage with policymakers (the ECB, national central banks, also the ministries of finance, the Council, the European Parliament and the European Commission).
Our preference would of course be complementarity. As EPI, we are not deciding on the design and other elements of the digital euro, but we are assessing the situation, and once digital euro’s design is finalised,  we can integrate it into the wallet, but with certain conditions. Certain things need to be clarified, as mentioned already by Anselme. 
· First, you mentioned no binding open funding, and I could also add no binding ECB App. The cost drivers are very important, and if you want to have an efficient project, design simplification and cost reduction is a very important element. 
· Second, the gradual rollout. A gradual rollout of different functions of digital euro, provided that there is simplification, would help the market to avoid the ”big bang” launch. 
· Third, the compensation model. We still lack clarity on how the compensation model could look like, and we follow very closely the discussion at Parliament, at Council, and now the upcoming trilogue. It is important that all the costs for intermediaries of the digital euro should be incorporated. And if we integrate the digital euro into the EPI wallet, what will be the remuneration for us? Because we will also have to invest, and there should be a fair remuneration for that. 
· Fourth, the standards. Alessandro mentioned the agreement with standard-setting bodies. This is a welcome move, but this is not sufficient, and we would also suggest that the ECB gives us and other market solutions access to its acceptance network of digital euro. We have to convince every merchant and sign bilateral agreements with merchants to accept Wero, so the standards alone is not sufficient. 
· Last point about the governance:  we call for a proper governance of the Rulebook of the digital euro, a real public-private partnership. Market actors should also be part of the decision on the Rulebook.
Mehdi LABBANI 
Merci Farid.
Je me tourne maintenant vers Thibault :  on parle de stablecoins, dépôts tokenisés, euro numérique, rails traditionnels…Peuvent-ils constituer des couches d’une même infrastructure ou s’agit-il de rails différents pour les paiements de détail? Et, seconde question, quelle est selon toi l’innovation la plus sous-estimée sur le marché ?
Thibault PELE
On parle de différents rails, mais pour un cas d’usage. Ces différents rails permettent de soutenir les paiements. J’aime bien simplifier, car derrière il y a des consommateurs   qui n’ont pas à savoir ce que sont TIPS, Target, DCA et autres acronymes. C’est donc la même infrastructure, mais qui tourne sur des rails différents : les deux ne sont pas antinomiques, c’est le principe de complémentarité et d’interopérabilité. On fournit une infrastructure qui permet de se connecter aux différents rails et quand on a un nouveau rail qui arrive, ce n’est pas si compliqué que cela.
Quelle est l’innovation la plus sous-estimée ?   On a beaucoup parlé aujourd’hui de Wero et d’euro numérique et je n’y reviens pas, mais les stablecoins sont peut-être sous-estimés. On parle souvent d’espérance de gain, mais je regarde plutôt ce que j’appelle « l’espérance de perte » : si les stablecoins venaient à se déployer aussi massivement qu’aux Etats-Unis dans l’économie européenne, l’impact peut être massif et cela peut-être une vraie disruption. 
Mais aujourd’hui, force est de constater qu’en Europe les stablecoins sont encore très marginaux. Les choses se sont réveillés et on voit l’émergence par exemple de Qivalis (ou SG Forge, qui est là depuis le début),  mais la réalité est qu’aujourd’hui, pour les consommateurs, ls marchands et dans le monde du retail, il y a presque un paradoxe, puisque nous avons des champions, les stablecoins reposent sur une technologie qui est encore mal comprise. 
Petit sondage dans la salle : nous avons aujourd’hui une compagnie française qui s’appelle Morpho et qui vaut plus d’un milliard d’euros. Mais qui parmi vous comprend ce que fait Morpho ?   
Hervé SITRUK
Merci Thibault. 
Anselme, l’argument-clé invoqué en faveur de l’euro numérique est celui de la souveraineté. Quel est, pour la DG Trésor, l’apport de l’euro numérique en termes de souveraineté par rapport, par exemple, à CB ou Wero ?
Anselme MIALON
J’insisterai à mon tour sur le besoin de complémentarité. Sur la partie front-end,  des solutions de multi-badgeage, l’euro numérique distribué sur le wallet Wero peuvent y contribuer. Du côté de la DG Trésor, nous avons essayé de pousser l’idée d’aller, au-delà de l’interopérabilité, vers la réutilisation des infrastructures, car c’est avant tout cela qui fera baisser les coûts. En outre, au-delà des coûts, la ressource cruciale est la ressource IT. Pour résoudre cette difficulté, il faut réutiliser les infrastructures. Les annonces de la BCE sont les bienvenues, mais elles sont assez orientées « front-end », alors que la question est aussi et surtout le « back-end » : peut-on aller plus loin dans la réutilisation des infrastructures existantes pour baisser les coûts ? 
Alessandro GIOVANNINI 
Next week the ECB  will host a full day workshop with the banks. We have invited everyone to come and look at the payment flows (how we have designed) and come with suggestions where they can be simplified. For instance, questions such as:
· Are we taking some assumptions that are not in line with what the banks are doing?
· Do you think that what we want to achieve can be achieved in a more cost-effective way? 
So, there is more than openness to have concrete discussions based on these facts.
Mehdi LABBANI 
Merci Alessandro.
Notre dernière question sera pour Marc : avec le recul historique des grandes transformations monétaires, assistons-nous à une simple évolution des moyens de paiement ou à une transformation plus profonde de notre rapport à la monnaie ?
Marc SCHWARTZ
Je l’ai déjà dit au début de cette table ronde : je suis pour la complémentarité de tous les moyens de paiement, notamment entre les espèces et les moyens de paiement dématérialisés. Une métaphore qu’on entend de plus en plus dans le monde des paiements est la métaphore de l’ascenseur et de l’escalier. Le monde des paiements est un « high-rise building ». Si vous allez tout en haut, vous vous pouvez prendre l’ascenseur ou l’escalier. L’ascenseur est pratique et rapide, mais pour que les ascenseurs marchent aujourd’hui, il faut de l’électricité, un système d’information et un système de télécommunication qui fonctionnent. Si cela ne marche pas (et on sait que cela peut ne pas marcher), vous prenez l’escalier. Et il y a des gens qui préfèrent prendre l’escalier, par exemple pour se maintenir en forme. La complémentarité est donc essentielle. 
Deuxième remarque : je suis frappé de voir la multiplication des moyens de paiement. J’ai vu hier sur les réseaux sociaux un article de quelqu’un qui avait fait un tableau avec tout ce qui apparaît en ce moment, dont le dernier arrivé, les dépôts tokenisés. On se retrouve ainsi entre la monnaie fiduciaire, la monnaie scripturale, la monnaie électronique (qui est de la monnaie mais n’est plus une créance sur une banque), la MNBC, les stablecoins, les dépôts tokenisés. 
On parle de choses qui, pour l’essentiel, n’existent pas encore en tant que moyens de paiement. Les stablecoins existent, leur capitalisation est de l’ordre de 300 milliards de dollars au niveau mondial,  mais je ne sais pas si vous avez déjà essayé d’aller faire vos courses et de payer avec un stablecoin : en général, cela ne marche pas. Pour l’instant, cela n’existe pas en termes de moyens de paiement, et les chiffres qu’on voit sur le rôle des stablecoins en tant que moyens de paiement  sont très largement surévalués : quand on enlève tout ce qui se fait à l’intérieur de la sphère crypto, on arrive à des chiffres extrêmement bas.
On parle des nouveaux rails des paiements numériques, mais je vais rester dans la métaphore ferroviaire : plus il y a de rails, plus se pose la question  : « qui est le chef de gare ? ».  
Jusqu’à présent, la monnaie, les différents rails passent par quelque chose qui s’appelle la banque centrale, qui joue un rôle stabilisateur fondamental en cas de crise financière. C’est le « chef de gare ». Eh bien, tous ces nouveaux rails de paiement, s’ils ne passent pas par la banque centrale, ce qui est le cas des stablecoins, entraînent une question fondamentale de fragmentation de la monnaie, de stabilité du système financier et de capacité de la banque centrale à continuer à mettre en œuvre une politique monétaire pour assurer la stabilité monétaire, qui est un bien commun. Le jour où on aura à nouveau une crise financière mondiale venant des stablecoins ou d’un autre actif financier ou d’un nouveau rail, on se dira que c’est un peu dommage que le chef de gare ne soit plus en opération.
Hervé SITRUK
Merci à tous nos orateurs.
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RENCONTRE F RANCE   PAYMENTS FORUM DU  25   JUIN   202 6   Deuxième table ronde    Compte rendu        Hervé S ITRUK   D ans un éditorial du mois dernier   intitulé «   l'arbre et la forêt   », j’expliquais que  l'arbre c'est  l'euro   numérique   et la forêt  tout le reste du  paysage des moyens de paiement.   Cette table  ronde a pour but de dresser ce panorama   et d e faire un point sur la situation . Nous a urons  l'occasion  de revenir sur l’euro numérique lo rsque les choses se seront un peu décantées   suite  au vote du Comité ECON du Parlement d’avant - hier (23 juin ),   prob ablement lors de notre P AY  TECH DAY  du 13 octobre prochain .      Mehdi L ABBANI   B eaucoup de choses ont  déjà  été dites lors de la première table   ronde. Dans cette deuxième  table ronde, nous allons  examiner   les enjeux stratégiques des divers moyens de paiement de  détail   puis  la complémentarité concrète entre les instruments .     Hervé S ITRUK   Monsieur le Président,  cher Marc, merci de votre présence. Po urquoi les espèces  redeviennent - elles aujourd'hui stratégiques   ? Parmi les  textes votés avant - hier par le Comité  ECON du Parlement européen, il y en avait sur l’harmonisation au plan européen du cours légal  des espèces.    Dans le   monde du programmable   qui est en train de s’installer,   que va - t - il rester  du rôle symbolique des espèces   dans le nouveau paysage français, européen et international ?       

