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Introduction -  Le  mot du Président  : 


Chers  “crypto cur ious”  ou “cryptologues”,


Nous vous souhaitons une excel lente année 2022 à tous,  rempl ie  
de santé,  de jo ie,  de fun et  de projets  b lockchain(ou pas)  à 
succès!





2022 va être marquée par de nouveaux partenar iats  pour le  
développement de notre groupement .


Polkadot Francophonie est  le  premier d’une bel le  sér ie.  
Suspens! ! !


Nos partenaires nous ouvrent  leur écosystème et  leurs  équipes 
pour nous former à la blockchain!


Encore une fois  bravo à NFT Par is  pour l ’organisat ion de ce bel  
événement le  we dernier en janvier.  La rétrospect ive en v idéo ic i  :  
ht tps ://bit . ly/3g7CZZk


 Nous avons également défini  un programme ambit ieux et  nous 
avons hâte de vous retrouver et  de démarrer/cont inuer ce 
programme 2022 ensemble !





 Synthèse des évents  2022 c i-dessous (non exhaust ive)  :


3  types de f lux d’events  :





 F lux 1  :  conférence digi ta le 2  fo is  par semaine (AMA, Table 
ronde thématique,  échanges recruteurs/candidat(e)s/formateurs)  
:  mardi  et  jeudi  18h-19h30



 F lux 2  :  4  «  b ig event  »  sur 4  thématiques en digi ta l ,  sur le  
campus ou ai l leurs  :


o   Mars :  NFT & Gamificat ion


o  Mai  :  DAO


o  Octobre :  DeFi


o  Décembre :  Green B lockchain



 F lux 3 :  «  maxi  event  »  sur le  campus,  en l ig ne ou ai l leurs


o  «  Frenchy »  b lockchain day,


o  Web 3 Fair ou salon de l ’étudiant  Web3


o  Méga Meta Hackathon





 #Pi tch du #program #2022 ambit ieux sur le  twitch de Polkadot-
Francophonie :


https :// lnkd. in/d7NX4N9B
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3.  Conférences des  deux derniers  mois

4.  Conférences à  venir 


En décembre:

En janvier:

� Ask me Anything About “LUGH”,  le  token du groupe Casino avec Alban 
Vendeuvre =>  l ien ic �

� "Le bon,  la  brute et  le  truand -  quel le  éth ique pour la  blockchain ? "  avec 
P ierre Paperon => l ien ic �

� “La digi ta l isat ion de la finance”  avec PWC (Paul ine Adam-Kalfon et  K lara 
Sok)  et  Forge Société Générale (Stéphane Duzan)  =>  l ien ic i

� “The Metaverses”  par P ierre Paperon,  replay soo�
� AMA “The Sandbox”  par Sébast ien Borget ,  replay ic �
� “B lockchain ski l l s  & jobs”  :  replay ic i  :  Nomadic Labs,  SmartChain,  PWC, 

Keeex,  Job Market  par Kryptosphere et  B lockchain@HEC, par B lockchain 
Contrac�

� AMA “Smart l ink”  par Marius  Campos,  replay ic �
� AMA -  Ask Me Anything about -   “Cardashift ”,  le  4  janvier avec Tangui  Fr iant  

et  Yanis  Baala,  replay ic �
� AMA -  Ask Me Anything about -  Web3 Legal  Protect ion,  le  6  janvier avec 

Stéphane F lacher,  David Schmitz  et  E l ie  Auvray :  la  Génèse,  Q&�
� Rétrospect ive NFT Par is :  https ://bit . ly/3g7CZZk

Pensez à vous inscr ire (gratui t  et  ouvert  à tous)  aux l iens su ivants �
� Crypto market  debr ief  -  par Stanis las  de Quénetain -  01/02/202�
� AMA Dogami -  par B i la l  Bel  Alamy -  03/02/202�
� AMA Logical  P ictures -  par Frédér ic  F iore -  08/10/202�
� AMA Hexa Solut ions -  par Sébast ien Damery -  10/02/202�
� “B lockchain ski l l s  & jobs”  -  Coinhouse -  Ledger -  Lugh -  17/02/2022



5 .  Pa r t e n a r i a t s  :  Po l k a d o t 


C h a q u e  m o i s,  n o u s  fa i s o n s  u n  fo c u s  s u r u n  d e  n os  p a r te n a i res  et  n o u s  vo u s  
ex p l i q u o n s  p o u rq u o i  n o u s  s o m m es  fi e rs  d e  t rava i l l e r ave c  e u x .

B re a ki n g  n ews ! !  +  p ro g ra m  2 0 2 2  d e  B l o c kc h a i n @ H EC !


B l o c kc h a i n @ H EC  re j o i nt  l a  co m m u n a u té  Po l ka d ot  et  
n ota m m e nt  Po l ka d ot  F ra n cop h o n i e  ! !





 N o u s  s o m m es  fi e rs  d ’a n n o n ce r n ot re  p a r te n a r i a t  ave c  
Po l ka d ot  q u i  co n n e c te  l es  b l o c kc h a i n s  e nt re  e l l es  et  q u i  
fa i t  p a r t i e  d e  n os  3  p a r te n a i res  p r i n c i p a u x  ( s u s p e n s  
p o u r l es  2  a u t res  ! )  e n  p l u s  d e  K RY P TOS P H E R E ®  !





 # P i tc h  d u  # p ro g ra m  # 2 0 2 2  a m b i t i e u x  s u r l e  t w i tc h  d e  
Po l ka d ot - F ra n cop h o n i e  :


ht t ps : // l n kd . i n /d 7 N X 4 N 9 B





Fo n d é  e n  2 01 7 ,  Po l ka d ot  a  
a u j o u rd ’ h u i  to u tes  l es  ca r tes  e n  m a i n  
p o u r t ra n s fo r m e r e n  p ro fo n d e u r l e  
p ays a g e  n u m é r i q u e  et  é co n o m i q u e.  
La  b l o c kc h a i n ,  d é j à  p rés e nté e  p a r 
T h e  Eco n o m i st  co m m e  u n e  «  m a c h i n e  
d e  co n fi a n ce  »  e n  2 01 5 ,  rép o n d  à  u n  
d és i r c ro i s s a nt  d e  d é ce nt ra l i s a t i o n ,  
s o u rce  d ’ u n e  p l u s  g ra n d e  e ffi c i e n ce  
d a n s  l es  é c h a n g es,  p e r m et ta nt  
s u r to u t  d ’a b o l i r l a  co nt ra i nte  d e  
co n fi a n ce  e nt re  l es  a g e nts  g râ ce  
n ota m m e nt  à  u n e  b a s e  d e  d o n n é es  
d é ce nt ra l i s é e,  u n  systè m e  d e  
c h i ffre m e nt  à  d o u b l e  c l é  et  d es  
fo n c t i o n s  d e  h a s h a g e  q u i  i d e nt i fi e nt  
et  vé r i fi e nt  l ’ i nté g r i té  d es  d o n n é es  
é c h a n g é es.





Ave c  Po l ka d ot ,  l a  te c h n o l o g i e  
b l o c kc h a i n  p o u r ra i t  e n co re  êt re  
p rop u l s é e  à  u n  a u t re  n i ve a u  e n  
co m b l a nt  s es  p rop res  l i m i tes  a u  p ro fi t  
d ’ u n e  g o u ve r n a n ce  p l u s  
d é m o c ra t i q u e  p e r m i s e  p a r 
l ’ i nte rop é ra b i l i té  e nt re  p l u s i e u rs  
b l o c kc h a i n s.  Le  p roj et  est  
ext rê m e m e nt  a m b i t i e u x  :  êt re  à  
l ’o r i g i n e  d e  l a  b l o c kc h a i n  d es  
b l o c kc h a i n s  e n  re n d a nt  p os s i b l e  l es  
é c h a n g es  et  l es  i nte ra c t i o n s  e nt re  
d i ffé re ntes  b l o c kc h a i n s  a u p a rava nt  
i n co m p a t i b l es.  I l  s e ra i t  a l o rs  p os s i b l e  
d e  s é c u r i s e r d es  t ra n s a c t i o n s,  d es  
i n fo r m a t i o n s  e nt re  d es  b l o c kc h a i n s  
p r i vé es,  d es  b l o c kc h a i n s  p u b l i q u es  o u  
e n co re  d es  o ra c l es.



D e  s u rc ro î t ,  l es  d éte nte u rs  d e  D OT , l e  
to ke n  d e  Po l ka d ot ,  s o nt  d es  a c te u rs  à  
p a r t  e nt i è re  d e  s o n  systè m e. To u s  l es  
p r i v i l è g es  h a b i t u e l l e m e nt  d éte n u s  
p a r l es  m i n e u rs  s o nt  i c i  t ra n s fé rés  à  
ce u x  q u i  d ét i e n n e nt  l es  to ke n s,  l e u r 
p e r m et ta nt  d e  j o u i r d ’ u n  vé r i ta b l e  
p o u vo i r d é c i s i o n n e l  a u  p ro fi t  d ’ u n e  
g o u ve r n a n ce  to u j o u rs  p l u s  
d é m o c ra t i q u e.  





E n  b re f,  c ’est  b i e n  l e  we b 3 .0  q u e  
l ’é q u i p e,  fo n d é e  et  p o r té e  p a r l a  
cé l è b re  We b 3  Fo u n d a t i o n  c ré é e  p a r 
G av i n  Wo o d , l e  co - fo n d a te u r 
d ’ Et h e re u m , p o u r ra i t  b i e n  m et t re  à  
j o u r.  Ce  p roj et ,  fu t u r i ste,  
ext rê m e m e nt  a m b i t i e u x ,  p l a î t  a u x  
i nvest i s s e u rs  q u i  o nt  d ’o res  et  d é j à  
l evé  p l u s  d e  1 80  m i l l i o n s  d e  d o l l a rs  a u  
co u rs  d e  m u l t i p l es  I CO  d ep u i s  2 01 7 .



E d i t o  :  Po l k a d o t .   
l e / l a  v ra i . e  d e fi  



6.  Côté investissement


Cardashift   :  un Launchpad pour 
"déboguer le  monde”



Cardashift  est  un col lect i f  d 'entrepreneurs  et  d 'experts  pass ionnés par la  
blockchain,  l ' innovat ion et  la  gest ion de produits  désireux de t i rer part i  de 
la technologie de la blockchain pour un avenir durable et  prospère :





C’est  un programme d'accélérat ion visant  à favoriser les  transit ions 
sociales  et  environnementales en créant  un écosystème de produits  
gouverné par la  communauté basé sur la  Cardano Blockchain .  Le premier 
produit  sera lancé au T1-T2 2022 :  le  CS-Launchpad.





Cardashift  est  fondée et  dir igée par 3 sociétés complémentaires :





 St im :  Spin-off de Mines Par istech,  


 Smart  Chain :  Smart  Chain axée sur la  recherche et  l ' innovat ion 

Blockchain


 Matters  :  accélérateur startups depuis  plus  de 14  ans,  150 startups d 'une 

valeur cumulée de plus  1  mi l l iard de dol lars  et  construit  p lus  de 100 MVP, 
avec un taux de  réuss i te supérieur à plus  de 90 %.





Permettre la tokenisat ion du monde réel  est  donc au cœur de l 'object if  du 
col lect i f.  Pour ce faire,  Cardashift  lancera un écosystème communautaire 
de produits  DeFi  basé sur la  Cardano Blockchain en commençant par le  
jeton $CLAP, une rampe de lancement sociale/environnementale et  un 
programme d'accélérat ion.





En ple in process d’  ICO ( In i t ia l  Coin Offering) ,  i l s  embarquent un tas 
d’ambassadeurs :  ex Directeur UNICEF,  CFO d’Apple France, DAO de YC 
Combinator,  pour ne ci ter que les  derniers.





FOCUS Projet  :  Immutable X



Ce projet  a pour vocat ion d’al léger la  charge croissante de travai l  que 
connaît  Ethereum, en part icul ier cel le  générée par les  appl icat ions de 
gaming (P lay to earn)  et  de NFT (marketplace,  col lect ibles…) .  



C’est  un réseau type Layer 2  :  au même t i tre que Polygon, i l  est  capable de 
traiter des transact ions de manière indépendante pour ensuite les  
soumettre regroupées en une seule vers  Ethereum ( le  layer 1 ) .  



A ins i  i l  est  poss ible de programmer sur Immutable X comme nous pouvons 
le  faire sur Ethereum, car l ’environnement et  les  out i ls  sont  ple inement 
compatibles.  




Outre la compatibi l i té  l impide,  le  l ien constant  entre le  layer 2  et  le  layer 1  
permet de bénéficier de la sécur i té de ce dernier afin de rendre les  bi lans 
de transact ions immuables.  



De quoi  séduire les  adeptes de la décentral isat ion qui  souhaitent  voir leurs  
mouvements  gravés dans les  blocks Ethereum. Jusque-là,  pas de quoi  
réel lement dist inguer notre Layer 2  d’un autre,  mais  là  où Immutable se 
différencie c ’est  dans l ’expert ise et  la  force indéniable de l ’équipe dans le  
domaine du gaming.



 Enfin,  le  point  culminant  de sa promesse technologique est  le  «  zero-fees 
» ,  i l  est  en effet  poss ible sur Immutable X d’effectuer certaines transact ions 
en déboursant  aucun frais  de gas,  ce sera expl iqué dans un prochain 
paragraphe







7.  Articles  écrits  par  des  membres 
de l ’association 


A.  Retour  aux sources  :  qu’est-ce  que la  
Blockchain  ? 


Avec Blockchain@HEC, on ne parle pas que de cryptos,  même s i  c ’est  
aujourd’hui  ce qui  provoque l ’engouement et  l ’ intérêt  de beaucoup de 
néophytes.  Dans cet  art ic le  nous al lons donc reprendre les  bases :  qu’est-ce 
que la blockchain ?




En résumé :




La blockchain est  en premier l ieu une technologie de stockage et  de 
transmiss ion d’ informations.  Cette technologie offre de hauts  standards de 
transparence et  de sécur i té car e l le  fonct ionne sans organe central  de 
contrôle.  P lus  concrètement,  la  blockchain permet à ses ut i l i sateurs  -  
connectés en réseau -  de partager des données sans intermédiaire.


L’h istoire commence en 2008 avec la parut ion du White Paper (sorte de 
manifeste du projet)  du Bi tcoin par le  mystér ieux Satoshi  Nakamoto (personne 
ne sait  qui  c ’est ,  n i  même s i  c ’est  une seule personne) .  Ce document ouvre la 
voie au développement des premières blockchains.  E l les  reposent  sur des 
pr incipes s imples qui  sont  :




1 .       La décentral isat ion :  c ’est  chaque ut i l i sateur de la communauté qui  va 
val ider la  créat ion de blocs et  son bon fonct ionnement .  I l  n’y  a donc aucun 
organe de contrôle (pas besoin d’une banque par exemple) .




2 .       La transparence :  chaque ut i l i sateur peut  consulter l ibrement chaque 
élément de ce «  grand »  registre.  Cela permet de vér ifier les  transact ions.




3 .       La gouvernance :  dans la major i té  des cas,  chaque bloc doit  être val idé 
par au moins 51% de la communauté.  Ce mécanisme part ic ipe à la sécur i té de 
la blockchain .



P l u s i e u rs  g é n é ra t i o n s  d e  b l o c kc h a i n  ?




Ave c  l ’a pp a r i t i o n  d e  l ’ Et h e re u m  e n  2 01 5  o n  vo i t  l e  d é b u t  d ’ u n e  2 è m e  g é n é ra t i o n  
d e  B l o c kc h a i n  g râ ce  à  l ’ i nt ro d u c t i o n  d es  «  s m a r t  co nt ra c ts  »  :  ( u n e  fo i s  d es  
co n d i t i o n s  re m p l i es,  d es  «  co nt ra ts  »  s’exé c u te nt  a u to m a t i q u e m e nt .  



Le  m é ca n i s m e  est  d o n c  l a n cé  et  l a  b l o c kc h a i n  p e u t  op é re r d es  t ra n s a c t i o n s  p l u s  
co m p l exes  ( vé r i fi ca t i o n  d e  co n d i t i o n s,  votes … ) .




Ce  q u ’o n  co n s i d è re  co m m e  l a  b l o c kc h a i n  d e  3 è m e  g é n é ra t i o n  n'a pp a ra î t  p a s  –  
co nt re  to u te  a t te nte  –  ave c  B l o c kc h a i n @ H EC  ,  m a i s  ave c  d es  p roj ets  co m m e  
Ca rd a n o. O n  a j o u te  a l o rs  d es  fo n c t i o n n a l i tés  p l u s  l a rg es  et  évo l u t i ves.  



O n  p a r l e  p a r exe m p l e  d e  c ros s c h a i n  s i  u n  b l o c  ex i ste  ( et  c ’est  p os s i b l e  ! )  s u r d e u x  
b l o c kc h a i n s  d i ffé re ntes.  Le  p roto co l e  d e  vé r i fi ca t i o n  est  é g a l e m e nt  m o d i fi é  ave c  
l e  p a s s a g e  d u  P ro o f- o f- Wo r k  ( p a r l e q u e l  s e  ca ra c té r i s e  l ’é n e rg i vo re  B i tco i n )  a u  
P ro o f- o f- Sta ke  q u i  est  u n e  va l i d a t i o n  d u  rés e a u  p a r l a  d éte nt i o n .




Po u r a l l e r p l u s  l o i n  :




S i  vo u s  vo u l ez  j ete r u n  œ i l  a u  w h i te  p a p e r d u  b i tco i n  c l i q u ez  i c i .  I m p res s i o n n a nt  
q u a n d  o n  s a i t  q u e  to u t  p a r t  d ’ u n  d o c u m e nt  d e  8  p a g es  n o n  ? ?

L’a n n é e  2 0 2 1  a  été  l ’a n n é e  d e  to u s  l es  re co rd s  d a n s  l e  m o n d e  d e  l a  c r y pto.  
Ce r ta i n es  évo l u t i o n s  d e  l a  va l e u r d e  q u e l q u es  c r y pto a c t i fs  o nt  été  l a rg e m e nt  
i n fl u e n cés  p a r u n  h o m m e  e n  p a r t i c u l i e r :  E l o n  M u s k.


E n  e ffet ,  e n  m a rs  d e r n i e r l e  m i l l i a rd a i re  a  p r i s  to u t  l e  m o n d e  d e  co u r t  e n  
a n n o n ça nt  q u e  s o n  e nt rep r i s e  a l l a i t  a ccepte r l e  B i tco i n  p o u r l e  p a i e m e nt  d e  s es  
p ro d u i ts.  S ’ i l  est  reve n u  s u r s a  d é c i s i o n  q u e l q u es  m o i s  p l u s  ta rd ,  ce l a  a  e u  u n e  
i n fl u e n ce  é n o r m e  s u r l e  co u rs  d u  B i tco i n  a u  m o m e nt  d e  l ’a n n o n ce  et  a  s u r to u t  
o u ve r t  l a  p o r te  à  u n e  sta n d a rd i s a t i o n  d es  «  p a i e m e nts  e n  b i tco i n  »  a cceptés  p a r 
d es  g ra n d es  e nt rep r i s es.




B .  A  q u o i  j o u e  E l o n  M u s k  ?



En Septembre 2021  ce fut  désormais  au tour d’un pays – le  Salvador de Nayib 
Bukele – de rendre le  B i tcoin monnaie légale jusqu’à annoncer en Janvier 2022 
la créat ion d’une «  B i tcoin City » .  Nayib Bukele s’est- i l  engouffré dans la brèche 
ouverte par notre cher Musk ?  Sûrement que cela n’y  est  pas pour r ien.




Mais  Musk ne s’est  pas arrêté là puisqu’ i l  a  chois i  de mettre en avant une autre 
crypto-monnaie :  le  Dogecoin .  Cette crypto est  considérée par certains  comme 
ce que l ’on peut  appeler un «  shi tcoin » .   Faisons un focus sur cette not ion.


Revenons donc à notre ami  Musk qui  a tweeté que les  produits  ( restant  vague 
sur le  type de produit  concernés)  de son entreprise pourraient  à l ’avenir être 
payés en Dogecoin .  Cela a provoqué une hausse du cours  impress ionnante ce 
qui  est  rare pour une crypto disposant  déjà d’une grosse capital isat ion comme 
cel le-ci .




Mais  Musk peut- i l  fa ire la  plu ie et  le  beau temps chez les  invest isseurs  ?  I l  semble 
bien que oui .  Cette crypto était  par exemple part ie  d’une s imple blague comme 
la tête de chien qui  l ’a  rendue s i  célèbre.  La qual ifiant  de «  crypto du peuple »  
puis  «  d ’arnaque »  sur un plateau de télévis ion,  Musk fait  des cheveux blancs à 
de nombreux invest isseurs.  On peut  se demander alors  s i  le  cours  du Dogecoin 
est  à jamais  entre les  mains du compte Tweeter de notre brave E lon Musk ?  



Prenons d’abord du recul  sur ce qui  a été dit  dans le  paragraphe précédent 
puisque c’est  un terme controversé -  car ut i l i sé  de manière désobl igeante pour 
décr ire un projet  de crypto-monnaie qui  n’aurait  aucune ut i l i té  nouvel le  par 
rapport  au Bi tcoin (et  serait  même parfois  des escroqueries) .  S i  vous êtes un 
invest isseur en herbe méfiez-vous donc de ces projets  puisque s i  les  retours  
peuvent  être astronomiques,  le  r isque est  très  grand.  

Focus sur la  notion de shitcoin :




Après une adoption de plus  en plus  massive et  l 'entrée d 'acteurs  tradit ionnels  
dans le  DeFi  et  l 'écosystème cryptographique, nous savons maintenant que le  
DeFi  1 .0 est  sûrement là  pour rester,  même s i  les  tokens DeFi  1 .0 ont  sous-
performé l 'ETH ces derniers  mois.  Avec l 'arr ivée du DeFi  2 .0 en 2021  et  2022,  
plus ieurs  projets  remettent  en quest ion les  inefficacités  actuel les  du DeFi  te l les  
que la manière de gérer la  l iquidité,  la  fragmentat ion de la l iquidité et  les  
inefficacités  du capital .





En raison de récompenses de ja lonnement é levées et  insoutenables,  la  l iquidité 
est  maintenant fortement fragmentée à travers  plus ieurs  protocoles 
(pr incipalement à travers  les  MSA et  les  pools  de l iquidité)  et  une grande part ie  
de cette l iquidité est  sous-ut i l i sée ou même inut i le.  I l  s'agit  d 'une s i tuat ion très  
regrettable pour un domaine qui  prétend être hautement composable et  
opt imisé.





La valeur totale bloquée (TVL)  était  la  pr incipale mesure ut i l i sée pour évaluer le  
succès et  l 'adopt ion d 'un projet  DeFi .  Vous pouvez consulter toutes les  évolut ions 
de TVL sur DeFi  Pulse.  Une TVL élevée n'est  pas synonyme d'une grande efficacité 
du capital .  La TVL est  plutôt  un indicateur de la confiance des ut i l i sateurs  dans 
la robustesse,  la  sécur i té et  les  récompenses promises par le  projet .

Le premier indicateur de l 'efficacité du capital  est  l 'ut i l i sat ion des l iquidités.  Dans 
un pool  de l iquidités  tradit ionnel ,  s i  les  act ifs  sont  empruntés,  a lors  le  taux 
d 'ut i l i sat ion est  é levé et  nous pouvons dire que le  pool  atteint  une certaine 
forme d'efficacité du capital .  Pour une quest ion de fongibi l i té,  i l  est  dangereux 
pour le  pool  d 'atteindre des taux d 'ut i l i sat ion trop élevés,  qui  incitent  les  
ut i l i sateurs  à ret irer leurs  fonds.  À l ' inverse,  s i  le  taux d 'ut i l i sat ion est  faible,  le  
capital  reste bloqué sans être ut i l i sé  par qui  que ce soit  et  ne génère pas de 
rendement pour les  fournisseurs  de l iquidité (LP) .  Le taux d 'ut i l i sat ion sur tous les  
marchés d 'un pool  de prêts  est  également plafonné en raison du 
surdimensionnement :  la  valeur d 'un act if  ut i l i sé  comme garant ie  sur un prêt  
dépasse la valeur du prêt  afin d 'atténuer le  r isque de défaut .


C .  L'efficacité  du capital  dans  DeFi 


Comment mesurer l'efficacité du capital ?

1  -  Le taux d'ut i l isation est  une façon naïve de mesurer l 'efficacité du capital





Pour les  échanges décentral isés  (DEX) ,  les  taux d 'ut i l i sat ion sont  calculés  
différemment .  S i  les  act ifs  sont  négociés fréquemment,  on peut  dire que le  
capital  b loqué est  ut i l i sé  efficacement .

Ces deux taux d 'ut i l i sat ion ne sont  pas comparables car un taux d 'ut i l i sat ion 
élevé d 'un échange décentral isé ne le  met pas en danger,  et  ne fait  que 
déséqui l ibrer les  paires.

Un taux d 'ut i l i sat ion élevé ne s ig nifie pas complètement que le  capital  est  ut i l i sé  
efficacement .  Les act ifs  peuvent  être prêtés ou échangés avec très  peu de 
récompense pour les  fournisseurs  de l iquidité.  C 'est  là  que le  ROI  entre en jeu et  
révèle l 'efficacité de l 'ut i l i sat ion du capital .

Une bonne façon d 'atteindre un ROI  opt imisé pourrait  être d ' introduire la 
concurrence sur les  taux.  Les taux actuels  du pool  de prêts  ne dépendent que 
d 'un seul  paramètre ( le  taux d 'ut i l i sat ion)  et  ne reflètent  probablement pas les  
besoins réels  des prêteurs  et  des emprunteurs.  Laisser les  taux évoluer l ibrement 
pourrait  amél iorer l 'ut i l i sat ion des l iquidités.  Cependant,  cela doit  se faire sans 
perdre la fongibi l i té  du protocole et  sans frais  de transact ion supplémentaires,  
ce qui  est  très  diffic i le  à réal iser au jourd'hui .

U=TotalBorrows/TotalLiquidity


U=Volume de  négociation quotidien/TVL


ROI=rendement/TVL


2 -  Le ROI  est  une mei l leure mesure que le  taux d'ut i l isation



P ro j e ts  t ra n s fo r m a n t  l a  D e F i  e t  au g m e n ta n t  
l' e f f i cac i t é  g lo ba l e  d u  ca p i ta l

Vo i c i  u n  p a n e l  n o n  ex h a u st i f  d e  p roj ets  ex i sta nts  et  n o n  ex i sta nts  q u i  
a m é l i o re ro nt ,  s e l o n  m o i ,  l 'e ffi ca c i té  d u  ca p i ta l  d a n s  D e F i  e n  2 0 2 2 .

La  t ro i s i è m e  ve rs i o n  d u  p roto co l e  Aave  p e r m et t ra  a u x  u t i l i s a te u rs  d 'a m é l i o re r 
l ' u t i l i s a t i o n  d e  l e u r ca p i ta l  e n  te r m es  d e  g é n é ra t i o n  d e  re n d e m e nts  et  d e  
ca p a c i té  d 'e m p r u nt .  N o u s  p o u vo n s  n ota m m e nt  c i te r l e  e M o d e, q u i  o ffre  a u x  
e m p r u nte u rs  u n  m e i l l e u r a ccès  a u  ca p i ta l  d a n s  l e  ca s  o ù  i l s  l i m i te nt  l es  a c t i fs  
q u ' i l s  e m p r u nte nt  p a r ca té g o r i e.

A ave  V 3



Les  p o o l s  b o ostés  p e r m et te nt  à  l a  p a r t i e  resta nte  d e  l a  l i q u i d i té  d 'êt re  d ép os é e  
d a n s  d es  p roto co l es  d e  p rêt  o ù  l a  l i q u i d i té  p e u t  o bte n i r u n  re n d e m e nt  
s u pp l é m e nta i re.

Les  B o oste d  Po o l s  s o nt  e n  p rép a ra t i o n  
d ep u i s  d es  m o i s  p a r B a l a n ce r La bs  et  
v i s e nt  à  opt i m i s e r l 'e ffi ca c i té  d u  ca p i ta l  
d es  j eto n s  d ép os és  d a n s  l es  B a l a n ce r 
Po o l s  g râ ce  à  u n e  co l l a b o ra t i o n  ave c  
Aave.  G é n é ra l e m e nt ,  s e u l s  1 0  %  o u  m o i n s  
d es  l i q u i d i tés  d ép os é es  d a n s  u n  p o o l  M SA  
s o nt  u t i l i s és  p a r l es  t ra d e rs  ca r l a  ta i l l e  
d es  t ra n s a c t i o n s  est  b i e n  i n fé r i e u re  a u x  
l i q u i d i tés  d i s p o n i b l es.  


J e l l i fy  est  u n  p roto co l e  d e  p rêt  D e F i  e ffi ca ce  
e n  te r m es  d e  ca p i ta l  q u i  p e r m et  d es  p rêts  d e  
c r y pto - m o n n a i es  s a n s  g a ra nt i e.  Les  
p l a te fo r m es  d e  p rêts  s u rco l l a té ra l i s és  
l i m i te nt  l e  n i ve a u  d e  re n d e m e nt  q u e  l es  
p rête u rs  p e u ve nt  o bte n i r s u r l e u rs  a c t i fs  
p rêtés.  E n  reva n c h e, l es  p l a te fo r m es  d e  p rêts  
s o u s - co l l a té ra l i s és  p e r m et te nt  a u x  p rête u rs  
d e  p rête r à  u n e  m u l t i t u d e  d 'e m p r u nte u rs  
s a n s  avo i r l a  p os s i b i l i té  d e  l es  s é l e c t i o n n e r 
i n d i v i d u e l l e m e nt .

La  b o n n e  n o u ve l l e  est  q u e  l a  D e F i  est  h a u te m e nt  co m p os a b l e,  a i n s i  d e  
n o u ve a u x  p roj et s  p e u ve nt  a pp o r te r d e  l 'e ffi ca c i té  a u x  p roj et s  ex i sta nt s  e n  
u t i l i s a nt  l e u r l i q u i d i té  d i s p o n i b l e  d ' u n e  m a n i è re  o r i g i n a l e.  Po u r a l l e r p l u s  l o i n ,  
vo i c i  t ro i s  p roj et s  fra n ça i s  e n  d éve l opp e m e nt  q u i  s'e n g a g e nt  s u r l a  q u est i o n  
d e  l 'e ffi ca c i té  d u  ca p i ta l  :

B a l a n c e r  B o o s t e d  Po o l s 


Le  p r ê t  s o u s - c o l l a t é ra l i s é  p a r  J e l l i f y 




M a n g rove  est  u n  D EX  b a s é  s u r u n  ca r n et  d 'o rd res  q u i  
p e r m et  a u x  fo u r n i s s e u rs  d e  l i q u i d i tés  d e  p u b l i e r d es  
co nt ra ts  i nte l l i g e nts  a r b i t ra i res  e n  ta nt  q u 'o ffres.  Cet te  
n o u ve l l e  f l ex i b i l i té  p e r m et  a u x  fo u r n i s s e u rs  d e  
l i q u i d i tés  d e  p u b l i e r d es  o ffres  q u i  n e  s o nt  p a s  
e nt i è re m e nt  p rov i s i o n n é es.  Le  ca r n et  d 'o rd res  d e  T h e  
M a n g rove  rép e r to r i e  l es  p ro m es s es  a u  l i e u  d es  
e n g a g e m e nts  ve r ro u i l l és.  



Les  l i q u i d i tés  p e u ve nt  êt re  p a r ta g é es,  e m p r u nté es,  
p rêté es  et ,  e n  m ê m e  te m ps,  êt re  a ffi c h é es  d a n s  l e  
ca r n et  d 'o rd res  d u  M a n g rove, p rêtes  à  êt re  
a pp rov i s i o n n é es  l o rs q u e, et  s e u l e m e nt  l o rs q u e, u n e  
o ffre  est  a t te i nte.  Le  te m ps  d e  l a  fra g m e nta t i o n  d u  
D e F i  d a n s  u n e  my r i a d e  d e  p o o l s  est  révo l u .

M o r p h o  est  u n e  s u i te  d e  co nt ra ts  i nte l l i g e nts,  c h a c u n  d 'e nt re  e u x  s e  co n n e c ta nt  
à  u n  p o o l  d e  l i q u i d i tés  ex i sta nt .  I l  a m é l i o re  l 'e ffi ca c i té  ca p i ta l i st i q u e  d es  
p roto co l es  d e  p rêt  ex i sta nts  e n  ré i nt ro d u i s a nt  l e  p e e r to  p e e r to u t  e n  m a i nte n a nt  
l es  g a ra nt i es  d e  l i q u i d i té  et  d e  l i q u i d a t i o n  s o u s - j a ce ntes.  



M o r p h o  éta b l i t  u n e  n o u ve l l e  m ét r i q u e  :  l ' A PY  P 2 P,  u n  ta u x  q u i  s e  s i t u e  j u ste  a u  
m i l i e u  d e  l 'o ffre  et  d e  l 'e m p r u nt  d ' A PY  d u  p o o l  d e  l i q u i d i té  s o u s - j a ce nt .  Ta nt  l es  
e m p r u nte u rs  q u e  l es  fo u r n i s s e u rs  d e  M o r p h o  b é n é fi c i e nt  d e  cet  A PY  l o rs q u ' i l s  
s o nt  a pp a r i és  e n  p e e r - to - p e e r.

Pa r co n s é q u e nt ,  l es  p rête u rs  d é l è g u e nt  l e  co nt rô l e  d e  l e u rs  d é c i s i o n s  
d ' i nvest i s s e m e nt  à  l a  g o u ve r n a n ce  d u  p o o l  d e  l i q u i d i té.  La  p l a te fo r m e  J e l l y F i  
rés o u t  ces  p ro b l è m es  e n  c ré a nt  u n  e nv i ro n n e m e nt  p l u s  e ffi ca ce  e n  te r m es  d e  
ca p i ta l .  Les  p rête u rs  p e u ve nt  fa c i l e m e nt  c h o i s i r l es  e m p r u nte u rs  et  o nt  u n  p l u s  
g ra n d  co nt rô l e  s u r l e u r p ro fi l  d e  r i s q u e.  Les  p rête u rs  o nt  l a  p os s i b i l i té  d e  c h o i s i r 
l e u r ta u x  d e  p rêt  ava nt  d 'êt re  m i s  e n  re l a t i o n  ave c  u n  e m p r u nte u r.


L i q u i d i t é  r é a c t i ve  p a r  M a n g r ove 


L a  v a l e u r  t o t a l e  d é b l o q u é e  p a r  M o r p h o 




E n  fi n  d e  co m pte,  l 'e ffi ca c i té  d u  ca p i ta l  n'est  p a s  l e  s e u l  s u j et  e n  j e u  d a n s  D e F i  
2 .0.  O n  p e u t  n ota m m e nt  c i te r l es  i n n ova t i o n s  d a n s  l e  d o m a i n e  d es  i n c i ta t i o n s  à  
l 'ext ra c t i o n  d e  l i q u i d i té  ave c  d es  p roj ets  co m m e  To ke m a k, c ré a nt  u n e  l i q u i d i té  
d u ra b l e  d a n s  D e F i  g râ ce  à  u n  p roto co l e  d e  te n u e  d e  m a rc h é  d é ce nt ra l i s é.  La  
d u ra b i l i té  reste  u n  s u j et  b r û l a nt  :  Le  D e F i  d o i t  e n co re  s'o u v r i r à  d es  p et i ts  s a c s  
e n g a g és  s u r l e  l o n g  te r m e. 



Ce  q u i  est  exc i ta nt ,  c 'est  q u e  n o u s  voyo n s  l e  d é b u t  d ' u n e  co m p ét i t i o n  e nt re  l es  
p roj ets  D e F i  1 .0  o ffra nt  d es  fo n c t i o n n a l i tés  i nté res s a ntes  d a n s  l e u rs  ve rs i o n s  V 2  
et  V 3  ave c  b e a u co u p  d e  res s o u rces  à  co n st r u i re  et  l es  n o u ve a u x  ve n u s  d e  D e F i  
2 .0.  La  co m p os a b i l i té  et  l a  n a t u re  op e n  s o u rce  d es  p r i m i t i ves  D e F i  vo nt - e l l es  
j o u e r e n  l e u r d é fave u r ?
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