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€ Dans le sillage de l'optimisme quant a la possibilité de voir des ETFs Spot sur
Bitcoin la capitalisation totale du marché crypto a bondi de 19 % en octobre, ce
qui représente la deuxieme hausse mensuelle la plus importante de 2023. Le
SOL, le LINK et le BTC figurent parmi les tokens ayant connu la plus forte
augmentation, de respectivement 78 %, 45 % et 28 % a la fin du mois.

€ Ladominance du Bitcoin a atteint son plus haut niveau en deux ans et demi avec
53,47 % en octobre, alors que les possibles approbations des ETF Spot et les
liquidations de ventes a découvert (short) ont généré un optimisme grandissant
entrainant a son tour la hausse du cours du Bitcoin : + 28 % en octobre.

€ Le tres attendu mainnet de Scroll a finalement été lancé aprés deux ans de
développement, rejoignant les nombreux produits reposant sur la technologie
zkEVM, en plein expansion et introduits sur le marché cette année. Avec une
valeur totale bloquée (TVL) déja supérieure a 26,6 millions US$ et
43 000 utilisateurs, ce n’est que le début pour Scroll, qui vise le milliard de
dollars déja atteint par certains autres produits de couche 2 (“layer 2”)
similaires.

€ Les nouveaux frais “d’interface” d’Uniswap Lab ont rapporté au protocole : plus
de 647 000 US$ en deux semaines. La part de marché d’Uniswap est restée
relativement stable, et il demeure la premiere plateforme d’échange
décentralisée en termes de volume de trading.

€ Le rendement annualisé de Maker, le protocole a l'origine du stablecoin DAL a
battu ses propres records en montant a prés de 200 millions US$. La raison
principale de cette montée en puissance : l'acceptation par Maker d’actifs
physiques en tant que collatéraux pour le DAL Plus précisément, le rendement
annualisé de ces actifs physiques a augmenté de 455 % par rapport a
octobre 2022, et ils représentent désormais la majorité (66 %) du rendement
annualisé total de Maker.



La capitalisation totale du marché crypto a bondi de 19 % en octobre, la deuxieme hausse
mensuelle la plus importante de 2023. Cet élan haussier est en grande partie d{ a
lapprobation imminente d’ETFs Spot sur Bitcoin ainsi que par les liquidations de positions
de ventes a découvert provoquées par les hausses subites des cours. L'ascension rapide du
Bitcoin suite au rapport erroné de Cointelegraph le 16 octobre prouve l'optimisme du
public vis-a-vis du coin. D’autres événements marquants, notamment le maintien de la
décision des tribunaux américains concernant l'affaire Grayscale et le listing préliminaire
de UETF Bitcoin Spot de Blackrock (IBTC) a la Depository Trust & Clearing Corporation
(DTCC) ont renforcé cet optimisme. Tout cela a contribué a élever le Bitcoin au-dela du
seuil des 35 000 $ et a redynamiser le marché crypto dans son ensemble.

Illustration n° 1 : hausse mensuelle de 19 % de la capitalisation des cryptos en octobre
Variation mensuelle de la capitalisation des cryptomonnaies (%)

Janv. Fév. Mars Avr. Mai Juin Juil. Aoiit Sept. Oct. Nov. Déc.

2023 304 3,4 9,3 3,2 -6,0 3,3 1,0 -8,8 2,6 19

2022 -22,6 -0,3 253 -18,1 -25,2 -31,7 21,8 -11,4 -2,1 7,2 -18 -4,5
2021 33,9 39,6 31,1 11,4  -25,7 4,9 12,5 25,2 -9,9 42,9 -1 -15
2020 35,4 4B, -27,7 38,8 10 -4,5 25,9 13,7 -7,6 14,6 37,5 39,7

2019 -11,6 12,3 11,1 17,1 55,5 30,8 -22,5 -6,5 -13,7 14,8  -14,7 -7,9

2018 -10,2 -9,0 -429 679 -26,2 -23,4 181 -229 -1,7 -8,4 -32,1 =50



Illustration n° 2 : performances mensuelles du cours des 10 premiéres cryptomonnaies
par capitalisation

SOL 78.70%
LINK 45.56%
BTC 28.15%
ADA 21.56%
DOGE 12.74%
XRP 12.42%
TRX 8.97%
ETH 8.68%
BNB 6.51%
TON | 0.09%

0.00% 20.00% 40.00% 60.00% 80.00%

Par ordre décroissant de performances :

€ Les 10 cryptos les plus performantes ont toutes terminé le mois d’octobre sur
une note positive, le SOL et le LINK se distinguant avec des hausses respectives
de 78 % et 45 %. L'excellente performance du token Solana a réussi a combler
ses pertes découlant de la faillite de FTX, et les cours de ce token sont revenus a
leurs niveaux de novembre 2022. Ce regain de confiance s’accompagne de la
croissance importante de ses deux principaux protocoles de staking, Marinade
Finance et Jito, qui ont respectivement enregistré une hausse de 130 % et de
200 % de leur TVL mensuelle. Pendant ce temps, l’expansion du LINK semble
étroitement liée aux plateformes d’échange coréens Bithump et Upbit, qui ont
tous deux accumulé LINK suite a 'laugmentation du cours du token.
L’association de tous ces facteurs a 'lannonce du staking 2.0 ont contribué a
placer le LINK parmi les actifs les plus performants sur la période. Dans le
sillage des bonnes nouvelles concernant la possible arrivée d’un ETF Spot, le
Bitcoin a connu une hausse admirable de 28 % en octobre.

€ L'ADA est parvenu a sortir de sa torpeur de septembre et a augmenté de 21 %.
Le Doge a lui aussi gagné du terrain, peut-étre grace au PEPE, un autre meme
coin trés populaire. Les récentes de l’équipe créatrice du
PEPE ont de nouveau attiré 'attention d’une partie du marché sur le trading de
meme coins. Ces deux tokens ne sont pas les seuls a avoir remonté la pente : en
une seule journée, le XRP a connu sa plus forte hausse depuis trois mois suite a
’'annonce par la SEC de 'abandon des poursuites contre les dirigeants de
Ripple.

€ Le TRX, 'ETH et le BNB ne se sont pas montrés aussi performants que certains
de leurs pendants, mais ils ont néanmoins terminé le mois d’octobre sur une
augmentation honorable de respectivement 9 %, 8,7 % et 6,5 %. Toute


https://x.com/lookonchain/status/1716022923616809328?s=20
https://x.com/pepecoineth/status/1716605819855454242?s=20

'attention du marché étant tournée vers 'ETF Bitcoin Spot, les résultats
médiocres d’Ethereum par rapport a ceux de Bitcoin ne sont donc pas
surprenants ; en revanche, le TON n’a présenté qu’une hausse de 0,09 % a la fin
du mois, un contraste saisissant avec sa montée en fleche courant septembre.
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Illustration n° 3 : TVL des blockchains les plus performantes
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De maniéere générale, la TVL de la DeFi a considérablement augmenté : + 8,8 % par rapport
au mois précédent. Elle parvient ainsi a renverser son élan baissier a mesure que les
acteurs du secteur prennent davantage de risques et sont gagnés par le sentiment
d’euphorie qui regne sur le marché crypto di a 'approbation imminente des ETF Spot sur
Bitcoin. Cette propension au risque grandissante a généré une forte croissance pourde
nombreux protocoles de la DeFi, notamment JustLend, AAVE et Compound Finance, qui ont
chacun enregistré une variation de 23,06 %, 14,25 % et 12,22 % par rapport au mois
précédent. Tron, Arbitrum et Solana affichent les hausses les plus importantes en matiére
de TVL, de respectivement 15,04 %, 3,70 % et 17,26 %. La proposition EIP-7540 a aussi
été présentée en octobre et fait encore l'objet de débats préliminaires. Elle se veut une
extension de la norme applicable aux coffres-forts tokénisés ERC-4626 actuelle, et son
approbation garantirait la possibilité de dépots et de flux de remboursement asynchrones
qui pourraient avantager les protocoles de la DeFi évoluant sur Ethereum.
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Illustration n° 4 : volume de trading mensuel des NFT
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Le marché des NFT a rebondi en méme temps que le marché crypto global, avec des
volumes de vente atteignant 0,31 milliard US$ en octobre, soit une augmentation de 6,9 %
par rapport au mois de septembre. Cela rassure les détenteurs de tokens non fongibles,
alors que le marché des NFT a durement souffert d’'une tendance baissiére.

a dévoilé une chute de 58 % depuis le début de I'année de 'ETH, et
U a quant a lui baissé de 50 % depuis le début de 2023, tiré vers le bas
par les mauvaises performances des NFT photos de profil, la catégorie de tokens non
fongibles qui jouit de la capitalisation la plus élevée. Dans 'ensemble, 'lannée ne s’améliore
pas pour les NFT, et les catégories suivies par Nansen présentent toutes une baisse de 50 a
65 % depuis le début de l'année. Malgré cela, les données du mois d’octobre indiquent que
le marché commence a se relever : les chiffres de la plupart des catégories de NFT sont en
hausse par rapport au mois précédent, sauf ceux des ceuvres d’art.


https://pro.nansen.ai/nft-indexes/nft-500
https://pro.nansen.ai/nft-indexes/nft-500
https://pro.nansen.ai/nft-indexes/bluechip

‘ Les graphiques du mois

La dominance du Bitcoin atteint son plus haut sommet en deux
ans et demi

Illustration n° 5 : la dominance du Bitcoin est en hausse
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Source : CoinMarketCap
En date du 31 octobre 2023

La dominance du Bitcoin, qui sert a mesurer la capitalisation du Bitcoin en tant que part du
marché crypto global, a atteint 53,47 % au cours du mois d’octobre, du jamais vu depuis
avril 2021. Les cours du Bitcoin ont tous augmenté pendant le mois d’octobre et ont
dépassé le seuil des 35 000 US$. Rien qu’en octobre, les cours du Bitcoin ont monté de
plus de 28 %, ce qui fait de ce mois le meilleur qu’a connu 'actif depuis longtemps. La
hausse des cours a contribué a renforcer la dominance du Bitcoin jusqu’a un niveau atteint
pour la derniere fois il y a deux ans et demi.

L'optimisme entourant 'approbation des ETF Spot sur Bitcoin a fait monter en fleche les
cours du Bitcoin, mais cette augmentation est aussi due aux investisseurs qui ont couvert
leurs positions a découvert (short). Les données de CoinGlass indiquent par exemple que
plus de 275 millions US$ de positions short de Bitcoin ont été liquidées en une seule
journée, le 23 octobre 2023.

Anecdote amusante : la montée en puissance de la dominance du Bitcoin est survenue le
jour méme du 15° anniversaire du whitepaper du token, publié le 31 octobre 2008.
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https://www.coinglass.com/LiquidationData

Illustration n° 6 : suite au lancement de son mainnet, la TVL (montant total verrouilé)
de Scroll a dépassé les 26,6 millionsUS$ et le protocole a attiré plus de
43 000 utilisateurs
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Apreés plus de deux ans de développement, le réseau de couche 2 sur Ethereum de Scroll a
dévoilé son mainnet le 17 octobre, allongeant par la méme occasion la liste des zkEVM
rendus publics cette année. Son statut de rollup zkEVM de couche permet a Scroll de
s’intégrer facilement a Ethereum au niveau du bytecode pour simplifier le déploiement des
infrastructures et des DApps existantes.

Au-dela de la prouesse technique que cela représente, Scroll a suscité un engouement non
négligeable et a récolté 83 millions US$. Estimé a 1,8 milliard US$, Scroll affiche une TVL
de plus de 26,6 millions US$ et attire en moyenne 2 848 utilisateurs chaque jour. Une
grande partie de ce capital a été réinjectée dans KyberSwap, le protocole de Scroll avec la
TVL la plus élevée, grace a son ajout stratégique de six solutions de farming a haut
rendement pour développer la liquidité. Fait particulierement impressionnant,

305 000 transactions en moyenne ont été réalisées chaque jour sur Scroll alors qu’il n’en
était qu’a sa phase de testnet. Avec plus de 450 000 smart contracts déployés et au moins
90 millions de transactions au total, le testnet a été réellement indispensable a la réussite
du mainnet.

L'approche stratégique de Scroll lui permet aussi de se différencier de ses concurrents :
plutdt que de s’empresser de sortir un produit avant ses concurrents, l'équipe a pris le
temps de concevoir un service durable en s’appuyant sur ses contributions importantes a la
recherche sur les zkSNARK et la solution de couche 1 d’Ethereum. Au final, Scroll n’en est
encore qu’a ses débuts et bien loin du milliard de dollars qu’ont atteint des produits
similaires : son potentiel de croissance pourrait se révéler encore plus significatif.



Illustration n° 7 : la part de marché d’Uniswap n’a que légérement varié depuis Uarrivée
des frais d’interface
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Début octobre, Uniswap Labs a annoncé la facturation de frais de 0,15 % pour le swap de
certains tokens sur U'interface applicative du protocole, notamment son site Web et son
portefeuille. Ces frais ne sont pas facturés aux utilisateurs qui tradent par 'intermédiaire
d’agrégateurs ou d’autres interfaces utilisateur, mais les détenteurs d’UNI s’inquietent
malgré tout : ces frais s’écartent du changement de frais au niveau du protocole,
longuement débattu, et ne leur octroient aucune part des recettes qu’ils générent. Le token
UNI a chuté de plus de 6 % dans les 24 heures suivant cette annonce, mais a depuis
remonté la pente.

Les frais de protocole accumulés s’élévent a plus de 647 000 US$ fin octobre, ce qui
représente des recettes annualisées de 15,7 millions US$ pour Uniswap Labs.

L'arrivée des frais d’interface n’a pas détroné Uniswap, qui reste la premiére plateforme
d’échangedécentralisé (DEX) en termes de volume de trading (supérieur a

25,8 milliards US$ en octobre). Lillustration n® 5 prouve que méme si la part de marché
quotidienne de l'exchange a fluctué, elle reste dans la fourchette de 40-60 % et n’a pas
présenté de baisse soudaine suite a 'arrivée des frais d’interface : cela s’explique par le fait
que ces frais ne concernent pas les utilisateurs du front-end et par la liquidité élevée qui
garantit 'lacheminement des trades vers Uniswap par les agrégateurs.



Illustration n° 8 : le rendement annualisé de Maker atteint les 200 millions US$ suite a
Uacceptation des actifs physiques sous forme de collatéraux
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Source : Dune Analytics (@steakhouse)
En date du 31 octobre 2023

Le rendement annualisé de Maker, le protocole créateur du stablecoin DAI, est en passe de
battre ses propres records en montant a pres de 200 millions US$. Maker tire ses recettes
des frais payés par les utilisateurs qui empruntent des DAI, des frais découlant de la
liquidation de positions et des rendements générés par les garanties des emprunteurs.

La raison principale de cette montée en puissance : 'acceptation par Maker d’actifs
physiques en tant que collatéraux pour le DAL Le rendement annualisé de ces actifs
physiques a d’ailleurs augmenté de 455 % par rapport a octobre 2022, et ils représentent
désormais la majorité (66 %) du rendement annualisé total de Maker. Les actifs physiques,
pour la majorité des bons du Trésor américain, ont été avantagés par la hausse rapide des
taux d’intérét au cours de 'année écoulée et ont permis d’augmenter les recettes totales
de Maker (tout en constituant une proportion plus importante de celles-ci).

Il est également possible de déposer des DAI sur la plateforme Spark Protocol de Maker
pour recevoir le taux d’épargne du DAI (DSR), qui rembourse le rendement découlant des
frais générés par Maker. Ce taux d’épargne n’était que de 1 % plus t6t cette année, mais
MakerDAO a approuvé son augmentation a 8 % lors d’un vote organisé en ao(t, qui a
débouchée sur un afflux considérable de DAI au sein du protocole : le solde total de DAI
déposés est ainsi passé de 343 millions US$ en ao(t a plus de 1,7 milliard US$ fin octobre,
soit une augmentation de plus de 400 %. Les utilisateurs doivent émettre et emprunter des
DAI pour profiter de ce DSR amélioré, ce qui a encore augmenteé les frais du protocole et
complété ses recettes totales. Le DSR a depuis chuté a 5 %, une diminution normale qui
suit la multiplication des dépots de DAL
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Ce paragraphe résume les événements marquants et les prochains déblocages de tokens
prévus pour le mois. Nous espérons que ces informations vous permettront de suivre les
évolutions principales du secteur et de ne manquer aucun déblocage de tokens.

Illustration n° 9 : événements marquants de novembre 2023
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Illustration n° 10 : les principaux déblocages de tokens en USD
PROJECT TOKEN UNLOCK IN US$ EQUIVALENT % OF SUPPLY  UNLOCK DATE
APTES SAPT $71.54M 10.07% _
e SAVAX $34.06M 2.72% _
HASHFLOW SHFT $25.63M 74.08% _
€)ApeCoin  sare $20.13M 4.23% _
% ImmutableX  sivMXx $17.22M 1.55% _
7 GALXE  S$GAL $11.05M 16.36% _
>€ CyberConnect $CYBER $4.34M 11.43% _
() SPACEID  sD  $394M 6.46% _
LOOKSRARE® $LOOKS $3.40M 6.96% _

Source : TokenUnlocks, Binance Research
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Binance Research est la branche de recherche de Binance, la premiéere plateforme
d’exchange de cryptomonnaies au monde. L'équipe de Binance Research s’engage a fournir
des analyses objectives, indépendantes et complétes dans le but de devenir le leader
d’opinion dans la sphére crypto. Nos analystes publient régulierement leurs réflexions sur
des sujets liés entre autres a l'’écosysteme crypto, les technologies de la blockchain et les
derniéres actualités du marché.
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avec une spécialisation en finance a la Singapore
Management University.
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