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MORPHO - Morpho

Morpho est un protocole de prét décentralisé, non dépositaire et personnalisable, déployé
sur des blockchains compatibles avec I'EVM, notamment Ethereum. Il a été concu pour
améliorer l'efficacité du capital dans I'écosystéme de la finance décentralisée (DeFi) en
introduisant une couche d'appariement pair-a-pair (P2P) au-dessus des protocoles de prét
existants comme Aave et Compound. L'objectif de Morpho est de réduire I'écart entre les
taux d'intérét des préteurs et des emprunteurs en faisant correspondre directement les
contreparties lorsque cela est possible, optimisant ainsi les rendements pour les préteurs et
réduisant les colts pour les emprunteurs. Si une correspondance P2P directe n'est pas
trouvée, les fonds sont redirigés vers les pools de liquidité sous-jacents pour garantir une
liquidité constante.

Le protocole est construit sur des contrats intelligents immuables, garantissant sa
permanence une fois déployé. Il prend en charge les préts surcollatéralisés, ou les
emprunteurs doivent fournir une garantie supérieure a la valeur des actifs empruntés, ce qui
protége les préteurs et le protocole contre les défauts. Morpho utilise un mécanisme de
liguidation automatisé pour maintenir la solvabilité, ou toute position dont le "Health
Factor" tombe a 1 ou moins peut étre liquidée.

'écosystéme Morpho comprend plusieurs composants clés :

e Morpho Markets : Ce sont des marchés de prét isolés ou un actif de garantie est mis en
correspondance avec un actif de prét. Les utilisateurs peuvent créer ces marchés avec
des parameétres personnalisables tels que le type de garantie, I'actif emprunté, le ratio
prét/valeur de liquidation (LLTV) et le modéle de taux d'intérét. Une fois lancés, ces
marchés sont immuables, assurant transparence et prévisibilité.

e Morpho Vaults : Il s'agit de coffres-forts gérés par des curateurs tiers qui cherchent a
optimiser les rendements grace a une exposition diversifiée a plusieurs Morpho
Markets. Les utilisateurs peuvent déposer des actifs dans ces vaults pour générer des
revenus passifs.

¢ Morpho Optimizer : Cette couche P2P est au coeur du fonctionnement de Morpho,
facilitant la mise en relation directe entre préteurs et emprunteurs.

e Morpho Blue : Un protocole de prét permissionless visant a améliorer I'efficacité et a
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réduire les colts de gaz, avec la possibilité de créer des marchés avec des paramétres
personnalisés et des prix agnostiques aux oracles.

Le token MORPHO est le jeton de gouvernance du protocole Morpho. Il permet aux
détenteurs de voter sur les propositions relatives aux mises a jour du protocole, a la gestion
de la trésorerie et aux changements de paramétres. Le systéeme de vote est pondéré, le
pouvoir de vote étant proportionnel au nombre de tokens MORPHO détenus. Une partie
des tokens MORPHO est également distribuée en récompense aux utilisateurs qui
participent aux activités de prét et d'emprunt sur la plateforme.

La tokenomics de Morpho prévoit une offre maximale de 1 milliard de tokens MORPHO. La
distribution des tokens est la suivante : environ 35,4% pour la trésorerie de la DAO Morpho,
27,5% pour les partenaires stratégiques, 15,2% pour les fondateurs, 6,3% pour I'Association
Morpho, et des allocations pour les contributeurs, les utilisateurs et les pools de lancement.
Le token a été lancé sur le réseau Ethereum le 21 novembre 2024. Le token était
initialement immuable et non transférable, mais la gouvernance a voté pour permettre la
transférabilité afin de promouvoir l'infrastructure financiére comme un bien public.

Morpho a attiré des investissements significatifs, avec des levées de fonds aupres de
sociétés de capital-risque telles que al16z Crypto et Variant. Il est utilisé comme
infrastructure clé pour les produits de prét par diverses entités, y compris des plateformes
d'échange majeures et des institutions financiéres régulées. Le protocole est également en
expansion, avec des intégrations sur des blockchains comme Flare. Les développements
futurs incluent les préts a taux fixe et a terme avec des contréles de risque décentralisés.

Malgré ses avantages en termes d'efficacité et de taux, Morpho présente des risques
potentiels tels que les vulnérabilités des contrats intelligents, la volatilité du marché et les
liguidations forcées. L'accent mis sur les marchés isolés et les paramétres personnalisables
offre une grande flexibilité, mais nécessite une compréhension approfondie des risques
associés a chaque marché.
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