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La firme spécialisée dans I’analyse et 1’intelligence de données portant sur les

chaines de blocs, Chainanalysis, a publié¢ son rapport annuel sur ’état d’adoption des

cryptomonnaies. L’entreprise brosse un portrait de 1’état d’adoption des cryptomonnaies

par région du monde, qui repose principalement sur la collecte et I’analyse de données
extraites des chaines de blocs publiques. A cette fin, le rapport sépare le monde en huit (8)
régions, comprenant I’Amérique du Nord (NA), I’Amérique Latine (LATAM), I’Europe
du Nord, de I’Ouest et du Centre (CNWE), I’Europe de 1’Est, le Moyen-Orient et le Nord
de I’Afrique (MENA), 1’Asie du Centre, du Sud et ’Océanie (CSAO), 1’Asie de I’Est et

enfin, I’ Afrique subsaharienne.

En plus d’offrir des informations précieuses sur la progression différenciée de
I’adoption des cryptomonnaies dans ces zones, le rapport fournit des données détaillées sur
les types de transactions classifiés par la taille des montants, la nature des cryptomonnaies
¢changgées et les voies de transmission utilisées. L’analyse de ce rapport laisse transparaitre
I’influence grandissante d’un certain nombre d’acteurs institutionnels. Cette trajectoire de
I’environnement des cryptomonnaies est différente du projet initial de Bitcoin et fait naitre
des enjeux et des opportunités. Nous les aborderons en présentant trois (3) dynamiques qui
ressortent de notre lecture du rapport. Premiérement, la participation grandissante des
acteurs institutionnels dans les transactions relatives aux cryptomonnaies (1),

deuxiémement, la proportion importante des jetons stables au sein des cryptomonnaies

CHRONIQUE N° 1 1 NOVEMBRE 2024


https://go.chainalysis.com/2024-geography-of-cryptocurrency-report.html
https://go.chainalysis.com/2024-geography-of-cryptocurrency-report.html

¢changées (2) et troisiémement, la centralité des plateformes d’échanges dans la réalisation

des transactions (3).

1 L’influence grandissante des investisseurs institutionnels dans

les transactions relatives aux cryptomonnaies

Dans toutes les régions du monde étudiées, la proportion des transferts d’une valeur
supérieure a $1 million recouvrait plus de 60% de la valeur totale des cryptomonnaies
recues. En Amérique du Nord et dans la zone Centre, Nord, Ouest de 1’Europe, cette
proportion avoisinait les 70%. Dans ces deux régions, la proportion élevée des transferts
institutionnels accompagne une implication plus grande des acteurs de la finance

traditionnelle dans des services en lien avec les cryptomonnaies.

Aux Etats-Unis, notamment, a la suite de I’approbation en janvier 2024 par la

Securities and Exchange Commission (SEC), des institutions financiéres renommees, telles

que Blackrock, Fidelity ou Goldman Sachs ont commencé a offrir des ETF (Exchange

Traded Funds) sur le bitcoin. Ce type de produit financier permet a ces institutions d’offrir

a leur clientéle une exposition a 1’actif sous-jacent, ici le bitcoin, sans nécessiter une
détention directe. Des produits du méme genre sont aussi offerts en Europe et au Canada.

Dans ce dernier pays, selon un sondage récent de KPMG, 39% des investisseurs

institutionnels déclaraient avoir eu une exposition aux cryptoactifs en 2023.

Cette implication grandissante contribue a renforcer la légitimité des
cryptomonnaies et a attirer de nouveaux investisseurs. En effet, ’exposition de certaines
institutions financieéres aux cryptomonnaies et, plus largement, le discours sur les actifs
numériques et la tokenisation, sont de nature a confirmer 1’intérét pratique de ce marché.
En y adjoignant la création de produits et services financiers régulés, comme les ETF sur
le bitcoin, ’attractivité de ces nouvelles formes d’actifs est augmentée et il est possible de

capter de nouveaux investisseurs.

Dans ce contexte, la montée en puissance des investisseurs institutionnels dans
I’écosystéme des cryptomonnaies peut nourrir les espoirs d’une adoption plus rapide. Au
reste cette adoption serait en rapport avec les cryptomonnaies en tant qu’instrument attaché

au systéme financier traditionnel. En cela, elle se distinguerait avec le projet initial
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Bitcoin, qui avait pour but de créer un systéme de paiement révolutionnaire, libéré des

acteurs de la finance traditionnelle.

2 Les jetons stables : entre innovation et reproduction des modéles

traditionnels

Le rapport de Chainanalysis met en évidence la prépondérance de ’utilisation des
jetons stables dans 1’essentiel des régions couvertes par 1’étude (44,7%), avec un niveau
d’utilisation marqué dans les régions économiquement vulnérables. A 1’opposé¢ des
cryptomonnaies traditionnelles dont la valeur est déterminée uniquement par le jeu de

I’offre et de la demande, les jetons stables sont cong¢us pour maintenir une valeur

déterminée, en référence a un actif spécifique comme la monnaie fiduciaire. Il existe

plusieurs mécanismes de stabilisation des jetons. Toutefois, en régle générale, il repose sur

I’intervention d’une entreprise privée, qui assure la gestion de 1’émission, de la circulation

du jeton et des actifs des réserves.

Les jetons stables offrent une stabilit¢ de valeur qui les rend particulierement
attrayants pour les transactions du quotidien et le stockage de valeur. L’analyse des
volumes de transactions montre que, dans plusieurs régions a forte inflation ou instabilité
monétaire, les jetons stables constituent une part importante des transferts en
cryptomonnaies, représentant plus de 50 % des volumes en Afrique subsaharienne et

jusqu’a 80 % dans certains pays d’ Amérique latine.

En dehors de la recherche d’un actif de refuge face a I’instabilité économique et
monétaire, les jetons stables sont aussi utilisés pour les transferts transfrontaliers et les
paiements inter-entreprises. Ils permettent de minimiser les cofts et les délais associés aux
conversions de devises traditionnelles et de garantir des paiements rapides sans fluctuation
majeure de valeur. Dans des zones comme 1’Asie de I’Est, ou les chaines
d’approvisionnement internationales jouent un role crucial, 1’utilisation de jetons stables
pour ces types de transactions se répand progressivement et représente une part croissante

du marché.

La valeur du jeton stable est fortement liée a la confiance accordée, par le marché,
a I’entité responsable de sa gestion. Cette situation introduit une forme de centralisation et

un point de défaillance unique, dans la mesure ou I’écosystéme tout entier peut étre affecté
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par les décisions de gestion de I’entreprise émettrice. Au-dela de la stabilité du marché des

cryptomonnaies, le recours aux jetons stables peut affecter la stabilité du systéme financier

mondial et créer des enjeux au niveau de la protection des consommateurs. En réponse a
ces enjeux, certaines juridictions, a 1’instar de I’Europe, ont entrepris de construire des

régimes juridiques nouveaux.

3 L’importance notoire des plateformes d’échanges centralisées :

une victoire des tiers de confiance ?

Une autre dynamique importante qui ressort des données présentées dans le rapport
est liée a la place centrale que les plateformes d’échanges centralisées occupent dans la
circulation des cryptomonnaies. En effet, la détention de cryptomonnaies et,
subséquemment, les transactions sur ces actifs, peut se faire directement, par la détention
d’un portefeuille (wallet) ou indirectement par la possession d’un compte au sein d’une
plateforme d’échange centralisée, qui détient, 1’actif pour le compte de ses clients. Ainsi,
un peu plus de 60% des activités analysées dans le cadre du rapport impliquaient des

plateformes d’échanges centralisées.

Certaines de ces plateformes a I’instar de Binance, Coinbase ou Crypto.com ont
une présence globale et interviennent dans plusieurs des régions investiguées. Grace a leur
savoir-faire, elles offrent des services simplifiés, avec certaines garanties de sécurité, qui
facilitent 1’accés aux cryptomonnaies. Par ailleurs, en raison du cadre réglementaire dans
plusieurs Etats, elles ont I’obligation de s’enregistrer et d’accomplir les diligences
nécessaires pour I’identification de leurs clients, la lutte contre le blanchiment d’argent et

le financement du terrorisme. Ainsi, elles offrent un point d’accés aux systémes de justice

¢tatique, face aux barrieres que crée 1’utilisation du pseudonymat dans les chaines de blocs
publiques. Du reste, la capacité des plateformes a collaborer avec les institutions juridiques
afin d’assurer une meilleure régulation de 1’écosystéme des cryptomonnaies est
intrinséquement fonction du cadre juridique en vigueur. Ainsi, suivant I’éventualité ou ce
cadre juridique serait lacunaire, la concentration d’un pouvoir important a la disposition
d’un seul acteur peut entrainer des enjeux critiques, comme a pu le démontrer [’affaire

FTX.
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Conclusion

Le rapport de Chainanalysis met en lumiére une évolution significative de
I’écosysteme des cryptomonnaies, marquée par I’implication croissante des acteurs
institutionnels, 1’utilisation prédominante des jetons stables et la centralisation des
transactions via les plateformes d’échanges. Ces dynamiques illustrent une maturation du
marché des actifs numériques, qui se rapproche progressivement des structures et des

pratiques du systeme financier traditionnel.

Cette évolution présente des opportunités notables, notamment en termes de
légitimation des cryptomonnaies et d’¢largissement de leur adoption auprés d’un public
plus vaste. L’engagement des institutions financiéres renforce la confiance des
investisseurs et facilite ’acces a de nouveaux produits et services. Cependant, elle souléve
¢galement des enjeux majeurs, tels que la centralisation accrue, la dépendance envers des
entités privées et le potentiel ¢loignement des principes fondateurs de décentralisation et

d’autonomie de Bitcoin.

Ainsi, I’écosystéme des cryptomonnaies se trouve a un carrefour décisif. Il importe
de trouver un équilibre entre 1’intégration des acteurs institutionnels et le maintien des
valeurs originelles qui ont port¢ I’innovation dans ce domaine. Les régulateurs, les
entreprises et la communauté des utilisateurs devront collaborer pour construire un cadre
qui encourage 1’innovation tout en protégeant les intéréts de tous les participants. L avenir
des cryptomonnaies dépendra en grande partie de la capacité a naviguer ces

transformations tout en préservant 1’essence méme de cette « revolution » numérique.
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