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MORPHO - Morpho
Morpho est un protocole de prêt décentralisé, open-source et non-custodial, mis en œuvre
sur la blockchain Ethereum et d'autres chaînes compatibles EVM. Son objectif principal est
d'améliorer l'efficacité du capital et d'offrir de meilleurs taux d'intérêt pour les prêteurs et
les emprunteurs par rapport aux protocoles de prêt traditionnels basés sur des pools de
liquidité.

L'architecture innovante de Morpho repose sur une séparation claire entre l'infrastructure
de prêt et la stratégie de prêt. Morpho Blue constitue la couche d'infrastructure : il s'agit
d'un contrat intelligent minimaliste, immuable et sans permission, permettant la création de
marchés de prêt isolés pour n'importe quelle paire d'actifs. Une fois déployé, un marché
Morpho Blue est immuable, garantissant la prévisibilité et la sécurité des paramètres établis
tels que l'actif emprunté, l'actif de collatéral, le ratio prêt/valeur (LLTV), l'oracle de prix et le
modèle de taux d'intérêt. Cette approche isole les risques au niveau de chaque marché
individuel, contrairement aux modèles de pools où un actif défaillant peut affecter
l'ensemble du système.

La couche de stratégie est assurée par les Morpho Vaults. Des curateurs professionnels
(comme Steakhouse, Gauntlet, MEV Capital) sont chargés d'allouer les dépôts des
utilisateurs à travers divers marchés Morpho Blue afin d'optimiser les rendements, tout en
gérant les risques. Cette structure modulaire permet une grande flexibilité et la création de
stratégies d'allocation personnalisées, répondant aux besoins des utilisateurs institutionnels
et individuels.

Le token MORPHO est le token de gouvernance du protocole. Les détenteurs de MORPHO
peuvent voter sur des décisions cruciales concernant le développement et la gestion du
protocole. Cela inclut l'approbation de nouveaux modèles de taux d'intérêt et d'oracles pour
les marchés, l'approbation de nouvelles catégories d'actifs de collatéral, la gestion de la
trésorerie du protocole et la définition de sa stratégie d'incitation. Bien que le token soit
principalement axé sur la gouvernance, il peut également servir d'incitation pour les
utilisateurs fournissant des liquidités. La gouvernance est conçue pour être décentralisée,
avec un système de vote pondéré où le pouvoir de vote dépend du nombre de tokens
MORPHO détenus.
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L'un des principaux avantages de Morpho est son moteur de mise en correspondance peer-
to-peer (P2P). Lorsque des prêteurs et des emprunteurs correspondent directement, cela
permet de réduire considérablement le "spread" (l'écart entre les taux d'emprunt et de prêt)
qui existe dans les modèles de pools traditionnels. Morpho compresse ces spreads, offrant
ainsi des taux plus élevés aux prêteurs et des taux plus bas aux emprunteurs. Lorsque la
correspondance P2P n'est pas possible, le protocole se rabat automatiquement sur les pools
de liquidité d'autres protocoles majeurs comme Aave et Compound, garantissant ainsi une
liquidité continue.

Morpho a été largement adopté comme infrastructure sous-jacente pour divers produits de
prêt dans l'industrie des cryptomonnaies. Des entreprises telles que Coinbase utilisent
Morpho Blue pour leurs produits de prêt garantis par des cryptomonnaies, et des
institutions financières et des plateformes de paiement s'appuient sur Morpho comme
technologie de base. Cette approche, souvent décrite comme un "DeFi mullet", permet aux
utilisateurs d'interagir via des interfaces familières tout en bénéficiant de l'efficacité et de la
sécurité des rails décentralisés de Morpho.

En termes de tokenomics, l'offre totale de MORPHO est plafonnée à 1 milliard d'unités.
Une partie importante de ces tokens est allouée à la trésorerie du Morpho DAO et à la
Morpho Association, tandis qu'une portion est déjà en circulation. Le protocole a été conçu
avec une forte emphase sur la sécurité, faisant l'objet de tests rigoureux, de vérifications
formelles et d'audits par des firmes de sécurité de premier plan. De plus, un programme de
bug bounty de 2,5 millions de dollars est en place pour encourager la découverte et la
correction de vulnérabilités.

Les limites potentielles incluent la complexité inhérente à un système modulaire et la
dépendance potentielle à l'égard de curateurs pour l'optimisation des rendements. De plus,
bien que la gouvernance soit décentralisée, le pouvoir de vote peut rester concentré entre
les mains de grands détenteurs de tokens. Les perspectives de Morpho résident dans son
rôle croissant en tant qu'infrastructure fondamentale pour le crédit on-chain, son adoption
continue par les institutions et son adaptation aux futures évolutions du marché DeFi,
notamment l'accent mis sur le "Real Yield" (rendement réel) durable.
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