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En juillet, la capitalisation totale du marché crypto a augmenté de 6,1 %. Les
craintes de ses participants se sont apaisées une fois que l'Allemagne a eu
terminé de transférer 50 000 BTC vers des plateformes d’échange centralisées.
Le mois de juillet a aussi été celui d’actualités positives, comme l'approbation
par la SEC américaine de 9 ETF Ethereum Spot (dont le trading a débuté le

23 juillet) et 'annonce par Donald Trump lors de la Bitcoin Conference 2024 de
'éventuelle création d’une réserve stratégique de Bitcoin s’il était élu.
Cependant, les remboursements de plus de 9 milliards US$ de Mt. Gox aux
victimes du piratage de 2014 et le transfert de 29 800 BTC par le gouvernement
ameéricain provoquent la crainte d’une potentielle vente massive.

Lors de leur premiere semaine d’activité, les nouveaux ETF Ether Spot ont
enregistré des sorties nettes de plus ou moins 484 millions US$, en raison des
mauvaises performances de 'Ethereum Trust (ETHE) de Grayscale et du marché
des actions. Les volumes ont été satisfaisants et ont dépassé les

5,8 milliards US$. Les sorties de 'ETHE de Grayscale (1,9 milliard US$) étaient
prévues dans 'ensemble, puisque beaucoup d’investisseurs y étaient engagés
depuis de nombreuses années. Les frais de 2,5 % de 'ETHE étaient également
beaucoup plus élevés que ceux du reste du groupe, ou la plupart offrent des
frais nuls pour commencer. Hormis 'ETHE, les ETF Ether ont enregistré pres de
1,5 milliard US$ d’entrées nettes depuis leur lancement. A titre de référence, la
capitalisation d’Ethereum représente approximativement 28 % de celle de
Bitcoin, et les ETF Bitcoin Spot américains ont enregistré plus de

17 milliards US$ d’entrées nettes.

Cette année, les ratios DEX/CEX Spot et de contrats Futures ont profité d’une
tendance a la hausse pour atteindre des pics respectifs de 13,9 % et 5 % en
juillet, en partie grace au déclin des volumes des CEX. Ces gains mettent en
évidence la forte croissance et le maintien des volumes au sein des DEX. Les
améliorations de 'expérience utilisateur et laugmentation de la liquidité,
associées a la popularité grandissante du trading de meme coins, ont donné de
I’élan a cette tendance. Les pressions concurrentielles exercées par les
nouveaux venus sur le marché ont provoqué l'ajout de fonctionnalités
innovantes qui rendent le domaine du trading sur la blockchain plus attractif.

Polymarket a battu de nouveaux records en juillet avec un volume de trading
supérieur a 387 millions US$, et plus de 44 500 traders actifs. La croissance de
la plateforme a été considérablement accélérée par les grandes actualités du
cycle électoral de cette année, qui ont continué a alimenter a la fois la



spéculation et l'intérét du grand public. Ces exploits surviennent quelques mois
seulement avant l'élection présidentielle américaine, un événement qui domine
actuellement les activités de la plateforme.

La supply totale de stablecoins n’a cessé de se rapprocher de son niveau record
de 165 milliards US$ en 2022 et se situe actuellement a 155 milliards US$, dont
47,9 % et 37,8 % sont respectivement détenus par Ethereum et Tron. Pendant
ce temps, 'écosystéme de stablecoins de Solana continue d’attirer 'attention ;
sa supply de PYUSD se rapproche de celle actuellement disponible sur
Ethereum, quelques mois seulement apres son lancement.



Le marché crypto a connu un élan haussier en juillet avec une augmentation de 6,1 % de la
capitalisation totale. Les craintes de ses participants se sont apaisées une fois que
UAllemagne a eu terminé de transférer ses 50 000 BTC vers des plateformes d’échange
centralisées. Le mois de juillet a aussi été celui d’actualités positives, comme l'approbation
officielle par la SEC américaine des formulaires S-1 déposés concernant 9 ETF Ethereum
Spot, dont le trading a débuté le 23 juillet. Le candidat a la présidence Donald Trump a
également fait une apparition remarquée a la Bitcoin Conference 2024, ou il a annoncé son
intention de potentiellement établir une réserve stratégique de Bitcoin s’il était élu, dans le
but de faire des Etats-Unis une capitale crypto. Malgré cela, des préoccupations notables
demeurent au sujet de Mt. Gox, qui a officiellement commencé le remboursement de plus
de 9 milliards US$ aux victimes du piratage de 2014. Le transfert présumé de 29 800 BTC
vers diverses adresses par le gouvernement américain inquiéte également. Ces
mouvements de fonds ravivent les craintes du marché d’une potentielle vente massive.

Illustration n° 1 : hausse mensuelle de 6,1 % de la capitalisation du marché crypto en
juillet
Janv. Fév. Mars Avr. Mai Juin  Juil. Aot Sept. Oct. Nov. Déc.
2024 0,4 40 16,3 -11,3 86 -114 6.1
2023 30,4 3,4 9,3 3,2 -6 3,3 1 -88 26 19 11 152
2022 226 -0,3 253 -181 -252 -31,7 21,8 -114 21 72 -18  -4,5
2022 339 396 311 14 -257 59 12,5 252 99 429 -1 -15
2020 354 -55 27,7 388 10 -45 259 13,7 76 146 375 397

2019 -116 123 11,1 17,1 | 555 30,8 -225 -6,5 -13,7 14,8 -147 -79



Illustration n° 2 : performances mensuelles du cours des dix premiéres
cryptomonnaies par capitalisation
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En juillet, le cours du SOL a bondi de 30,5 % grace a plusieurs nouveautés
majeures. L'activité sur la blockchain a explosé, et les volumes de trading des
DEX ont augmenté de 42,2 % par rapport au mois précédent jusqu’a atteindre
54,6 milliards US$, un élan largement d{ a la forte dynamique du trading de
meme coins. Le nombre moyen d’adresses actives chaque jour sur Solana a
atteint un niveau record de 1,7 million, tandis que le nombre de transactions
quotidiennes a augmenté de 18,2 % pour atteindre 1,3 million. Plusieurs
actualités du marché de la DeFi, dont Uarrivée du restaking sur Jito et 'lannonce
des marchés prédictifs Drift, ont contribué de maniere significative a
’'atmosphére optimiste qui regne dans 'écosysteme. Libre a également élargi
son offre de tokenisation en ouvrant l'accés au fonds SCOPE de Hamilton Lane,
au Brevan Howard Master Fund et au Blackrock ICS Money Market Fund.
L'intérét continu que portent les particuliers et les institutions a Solana met en
valeur son écosysteme en pleine expansion et souligne la demande croissante
pour ses capacités.

Parmi les cryptos les plus populaires, le XRP sort du lot avec un gain de 27,6 %
en juillet. Sa reprise a commencé la semaine derniére lorsque les grands noms
du trading de contrats Futures CME et CF Benchmarks ont annoncé le
lancement d’indices et de taux de référence pour le XRP. La confiance du
marché a été encore renforcée apres que Brad Garlinghouse, le PDG de Ripple
Labs, a déclaré dans une interview a Bloomberg TV qu’il prévoyait une

« résolution trés prochaine » du différend juridique opposant Ripple a la
Securities and Exchange Commission (SEC) des Etats-Unis.



¢ Le TRX acontinué sur sa lancée impressionnante en augmentant de 9,8 % en

juillet et en intégrant le classement des dix meilleures cryptos en termes de
capitalisation. Le fondateur de TRON, Justin Sun, a notamment annoncé son
intention de développer un stablecoin sans gas pouvant étre transféré sans frais
de gas : ces frais seront selon lui « entierement couverts par les stablecoins
eux-mémes. » Le stablecoin devrait étre lancé sur la blockchain Tron d’ici le
quatrieme trimestre, et s’étendra plus tard a Ethereum et a d’autres blockchains
compatibles avec la MVE.

+ Aprés de mauvaises performances en juin, le BTC a remonté la pente avec une
hausse de 9,7 % en juillet alors que la pression de vente du gouvernement
allemand s’atténuait. Selon Arkham Intelligence, U'Allemagne a terminé le
transfert de ses 50 000 BTC vers des plateformes d’échange centralisées telles
qgue Coinbase et Kraken, ainsi que vers d’autres portefeuilles. Cet optimisme a
été ravivé par la présence de Donald Trump a la Bitcoin Conference 2024, ouil a
proposé de créer une réserve stratégique de BTC ainsi que des mesures
réglementaires visant a faire des Etats-Unis la capitale crypto. La campagne du
candidat a levé 21 millions US$ pendant la conférence, signe du soutien massif
des passionnés de BTC et de cryptos.

o Le DOGE et ’ADA ont profité de la tendance généralement haussiére du marché
pour réaliser des gains modestes de respectivement 5,8 % et 5,2 %, et le BNB a
lui aussi bénéficié d’une légere hausse de 1 % sur la méme période.

o L’approbation par la SEC de 9 ETF Ethereum Spot a été une étape majeure,
méme si le cours de 'ETH a été ajusté au début du trading et baissé de 1,6 %,
probablement en raison des conditions générales du marché. Depuis leur
création, les ETF ETH ont affiché des sorties nettes totales de 484 millions US$,
et 'ETHE de Grayscale a enregistré a lui seul des sorties d’une valeur de
1,9 milliard US$. Toutefois, apres seulement sept jours de trading ce mois-ci,
ces premiéeres performances ne refléteront pas forcément avec précision les
tendances futures de ces instruments : leur avenir reste incertain.

o L'AVAX achuté de 1,2 % en juillet malgré plusieurs nouveautés majeures, dont
le lancement du systeme Interchain Token Transfer (ICTT) facilitant le transfert
en toute sécurité des tokens entre les blockchains de couche 1, et la sortie
d’Avalanche Go v1.11.10 qui met a jour les heures de début du validateur et le
processus de création de blocs.

o Le TON a baissé de 12,2 % en juillet, mettant fin a une trajectoire ascendante
impressionnante qui a débuté en mars, mais son écosysteme a continué
d’afficher une croissance et un développement solides. Le mois de juillet a été
riche en actualités dans ce secteur, avec notamment le succés du jeu Hamster
Kombat sur Telegram qui a attiré 300 millions de joueurs et 239 millions



d’utilisateurs en seulement 81 jours. Il a dévoilé ses plans d’allocation de
tokens et a étendu le trading avant la mise sur le marché. Bitget Wallet a lancé
Uinitiative TONNECT 2024 en partenariat avec 40 autres projets évoluant sur
TON, réaffirmant par la son engagement envers l'’écosysteme. Telegram et
Helika Gaming ont annoncé le développement avec Notcoin d’un accélérateur
de jeu d’une valeur de 50 millions US$ pour accompagner la prochaine vague de
jeux crypto sur Telegram. En outre, Telegram prévoit de lancer une boutique de
mini-applications d’ici fin juillet, ce qui améliorera son écosystéme et son
expérience utilisateur.

'Gf/‘ La finance decentralisee (DeFi)

Illustration n° 3 : TVL des blockchains les plus performantes
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Enjuillet, la TVL totale de la DeFi a augmenté de 3,5 %, une hausse correspondant a la
tendance haussiéere générale du marché. CORE, Scroll et Mantle ont affiché les plus gros
gains ce mois-ci, de respectivement 121,2 %, 66 % et 30,9 %. Parmi les protocoles,
Polymarket a connu une croissance substantielle avec un volume dépassant les

387 millions US$ pour le mois, soit une hausse de plus de 614 % par rapport aux volumes
de janvier. Cette montée en fleche est principalement due a l'intérét accru pour les
marchés prédictifs d’événements politiques, surtout ceux de l'élection présidentielle
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américaine de 2024 et d’autres catégories liées aux élections alors que les campagnes
s’intensifient avant novembre.

La TVL de Symbiotic a bondi de 283 % aprés 'augmentation des plafonds de ses pools
début juillet, une croissance stimulée par un intérét soutenu du marché pour le restaking et
des partenariats stratégiques avec de grands protocoles tels que le protocole Mellow, Lido,
Ether.fi, Ethena, et Pendle. En date du 30 juillet, tous les plafonds des pools de Symbiotic
étaient atteints, preuve de la forte demande pour le projet qui a amassé 1,21 milliard US$
en moins de deux mois. En conséquence, la TVL du protocole Mellow a augmenté de

69,6 %. Cette primitive modulaire de restaking liquide dédiée a la création et a la curation
sans autorisation de TRL permet aux utilisateurs déposant des actifs dans les pools de
Mellow de doubler les points farmés en vue des prochains airdrops de tokens organisés par
Mellow et Symbiotic.

2.2

Illustration n° 4 : volume de trading mensuel des NFT
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Le marché des NFT a conservé sa tendance baissiere en juillet avec un volume total des
ventes atteignant 430 millions US$, soit 7,14 % de moins par rapport a juin. DMarket, la
marketplace d’objets en jeu sur Mythos, a conservé son avance en réalisant le meilleur
volume mensuel de ventes (16,2 millions US$), suivie de prés par DogeZuki sur Solana



(13,9 millions US$). Fait notable, les volumes de trading des collections évoluant sur
Solana telles que Solana Monkey Business et Retardio Cousins ont explosé :
respectivement de 262,6 % et 504,7 %.

Les collections d’Ordinals les plus populaires, dont Bitcoin Puppets et NodeMonkes, ont vu
leurs volumes de trading continuer a diminuer ce mois-ci : respectivement -29,3 % et
-25,21 %. Sur Ethereum, des collections de premier plan telles que CryptoPunks, Bored
Ape Yacht Club et Pudgy Penguins ont également souffert une baisse collective du volume
de trading, avec respectivement -50,5 %, -22,7 % et -35,3 % pour chaque projet. La
volatilité actuelle du marché crypto semble avoir miné la confiance des investisseurs, ce
qui a contribué au repli du secteur des NFT.

Les volumes de ventes de NFT ont considérablement diminué sur les principales
blockchains, avec des baisses respectives de 51,63 % et 40,58 % pour Bitcoin et
Ethereum. Immutable a toutefois réalisé des gains notables de 75,68 % en termes de
volume de NFT en juillet, un exploit rendu possible par le développement continu de jeux
sur la plateforme, dont le récent lancement d’Illuvium le 25 juillet.



Illustration n° 5 : les nouveaux ETF Ether Spot ont généré des sorties de
484 millions US$ au cours de leur premiére semaine de trading, sur un volume
supérieur a 5,8 milliards US$
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Le mardi 23 juillet, 9 fonds négociés en bourse (ETF) Ether Spot ont été lancés aux
Etats-Unis, dont 'Ethereum Trust (ETHE) de Grayscale, qui a enregistré des sorties de
capitaux importantes. Ces sorties, auxquelles s’ajoutent les performances médiocres des
marchés des actions, ont affecté les flux initiaux, méme si 'approbation en elle-méme et le
lancement réussi sont des réussites. En date du 31 juillet, les ETF Ether ont enregistré des
sorties de plus ou moins 484 millions US$ sur un volume dépassant les 5,8 milliards US$.

L'ETHE de Grayscale a enregistré des sorties dépassant 1,9 milliard US$ depuis son
lancement, un chiffre prévu par beaucoup d’acteurs puisque de nombreux investisseurs
étaient engagés dans ce produit depuis plusieurs années et ont saisi 'occasion de racheter
leurs actions par le biais de la conversion en ETF. De plus, les frais de 2,5 % facturés par



UETHE étaient de loin les plus élevés de tout le groupe. Hormis 'ETHE, les ETF ETH ont
recu pres de 1,5 milliard US$ d’entrées depuis leur lancement.

A titre de référence, la capitalisation d’Ethereum représente approximativement 28 % de
celle de Bitcoin, et les ETF Bitcoin Spot américains ont enregistré plus de 17 milliards US$
d’entrées nettes.

Illustration n° 6 : cette année, les ratios DEX/CEX de trading Spot et de contrat Futures
ont présenté une tendance haussiére, avec des pics significatifs de respectivement
13,9 % et 5 % en juillet
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Les plateformes d’échange décentralisées (DEX) gagnent du terrain par rapport aux
plateformes d’échange centralisées (CEX). Le ratio du volume de trade Spot sur les
DEX/CEX a atteint un nouveau sommet de 13,9 % ce mois-ci, ce qui représente une hausse
de 4,6 points de pourcentage depuis le début de 'année. De la méme maniére, le ratio de
volume de trade de contrats Futures sur les DEX/CEX est passé a 5 %, soit une
augmentation de 1,9 point de pourcentage. Cette progression, dont est partiellement
responsable la baisse des volumes des CEX, souligne la croissance et le maintien des
volumes au sein des DEX cette année.



L'amélioration de U'expérience utilisateur et 'augmentation de la liquidité a rendu les DEX
plus accessibles aux nouveaux venus, tandis que les incitations telles que les airdrops et
les occasions de rendement continuent de séduire davantage d’utilisateurs. L'essor des
meme coins, souvent tradés pour la premiére fois sur les DEX, a également contribué a la
croissance cette année ; enfin, l'expansion des applications décentralisées (DApps) de
premier ordre sur les réseaux tels qu’Ethereum et Solana ainsi que sur les applications
spécifiques comme Hyperliquid et les couches 2 (par exemple, Base et Blast) propose aux
utilisateurs plusieurs options de trading. Cette diversité a exacerbé les pressions
concurrentielles et a poussé les DEX a innover au-dela de l'attrait de base que constituent
des frais moins élevés et un effet de levier plus important. Aujourd’hui, les DEX
développent davantage de nouvelles fonctionnalités plus variées, et certaines deviennent
méme les leaders de types de marchés exotiques tels que celui du trading avant mise sur le
marché.

Bien que ces tendances aient pour la plupart émergé en juin et n’aient connu que des
augmentations modestes au cours des mois précédents, il reste a voir si la récente hausse
du ratio DEX/CEX se traduit par une croissance soutenue ou s’il ne s’agit que d’un pic
temporaire.

Illustration n° 7 : Polymarket a battu de nouveaux records en juillet en réalisant des
volumes supérieurs a 387 millions US$ et en séduisant plus de 44 500 traders actifs
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Polymarket ne cesse de gagner en popularité cette année, encore plus aprés avoir bénéficié
d’un cycle de financement de série B de 45 millions US$ en mai. Rien qu’en juillet, les
volumes de la plateforme ont dépassé 387 millions US$, plus du triple des chiffres de juin
et 614,6 % de plus que janvier. Cette montée des volumes ne découle pas uniquement
d’une base d’utilisateurs limitée ; elle est aussi impulsée par une augmentation drastique
du nombre d’utilisateurs actifs chaque mois, qui sont maintenant de 44 500 (+986,7 %
depuis le début de l'année).

Ces exploits surviennent quelques mois seulement avant ['élection présidentielle
américaine, un événement qui domine les activités actuelles de la plateforme. Le marché le
plus actif se concentre sur 'identité du prochain vainqueur de U'élection présidentielle
américaine de 2024, ou plus d’un demi-million US$ est déja en jeu. La croissance de
Polymarket s’est accélérée grace a plusieurs actualités majeures du cycle électoral de cette
année, qui ont continué a alimenter la spéculation et l'intérét. La plateforme s’est
distinguée en tant qu’application crypto au cours de ce cycle, mais a aussi intéressé le
public pas réellement friand de cryptos comme outil de marché de curation. L'intégration
récente de MoonPay a amélioré l'accessibilité de Polymarket et simplifié le processus de
financement pour un plus grand nombre d’utilisateurs. L'arrivée de Nate Silver, analyste de
marché prédictif et rédacteur de renom, en tant que conseiller a également fait connaitre la
plateforme aupres du grand public.

Polymarket surpasse certes la croissance des cycles précédents, mais saura-t-elle
maintenir cet élan et établir une meilleure adéquation produit-marché une fois la saison
électorale terminée ? Cela reste a voir.



Illustration n° 8 : la supply totale de stablecoins s’éléve a 155 milliards US$ et est
proche de son niveau record de 165 milliards US$
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La supply totale de stablecoins ne cesse de s’approcher de son niveau record de

165 milliards US$ en 2022, et atteint aujourd’hui les 155 milliards US$. Sur la blockchain,
elle est dominée par Ethereum et Tron qui en détiennent respectivement 47,9 % et 37,8 %,
devant BNB Chain et ses 5 milliards US$ en stablecoins (3,2 % de la supply totale).

Alors que la supply totale n’a cessé d’augmenter, le domaine des stablecoins sur Solana a
été particulierement volatil et effervescent. Solana ne représente qu’environ 2 % de la
supply totale de stablecoins, mais la plateforme a été a l'origine de la majorité des
transferts de stablecoins entre janvier et mi-juin cette année : a son apogée le

26 mai 2024, elle a compté pour plus de 80 % du volume total des transferts quotidiens.
Mi-juin, ses volumes quotidiens ont toutefois chuté et sont passés de 50-100 milliards US$
a moins de 10 milliards US$. L'activité sur Phoenix, une DEX a carnet d’ordres a cours limité
sur la blockchain, a été la principale source de ce volume de transfert en USDC gonflé, car
tous les ordres y sont publiés sur la blockchain.

Par ailleurs, la supply de tokens PYUSD (PayPal) sur Solana, émise en juin de cette année,
rattrape rapidement celle sur Ethereum : aujourd’hui, plus de 250 millions US$ de PYUSD
évoluent sur Solana contre 350 millions US$ sur Ethereum. Les indicateurs liés aux



stablecoins constituent un excellent indicateur de 'état de l'’écosystéme d’une blockchain,
car ils refletent l'activité de trading et de paiement ainsi que U'implication potentielle des
institutions. Le développement et 'application de méthodes plus nuancées pour évaluer
l'activité significative des stablecoins sur la blockchain seront indispensables pour
conserver des mesures précises de 'état général de chaque blockchain.



Illustration n° 9 : événements marquants d’aolit 2024
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Illustration n° 10 : les principaux déblocages de tokens en USD
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