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En aodt, la capitalisation totale des cryptomonnaies a [égérement baissé de 1,7 %,
sous I'influence d'un indice des prix a la production signalé plus élevé que prévu. La
dominance du bitcoin sur le marché a chuté aux alentours de 57,3 % tandis que la
part de l'ether a dépassé 14,2 %, reflétant une rotation des fonds vers les altcoins alors
gu’'une potentielle baisse des taux de la Réserve fédérale est attendue. Les trésoreries
d'entreprises continuent d’accumuler des ETH et en détiennent désormais

4,44 millions (soit 3,67 % de la supply). Historiquement, le marché s'affaiblit
généralement en septembre alors que les investisseurs récuperent leurs bénéfices;
cela pourrait se produire de nouveau cette année.

Bien que les baisses de taux soient souvent considérées comme haussieres pour le
bitcoin, les données historiques prouvent que cette corrélation est faible et volatile.
La relation entre les deux est devenue plus complexe et dépend de facteurs
institutionnels et de marché. Les marchés tenant compte des baisses prévues, le prix
du bitcoin les reflete déja ; il serait donc simpliste d'établir un lien direct entre les
baisses de taux et les hausses de prix. Il faut plutdt préter attention a la fagon dont les
mesures concretes de la Réserve fédérale s'écartent des attentes et au contexte
économique pour tirer de véritables conclusions.

L'USDe a gagné plus de 43,5 % en aoUt et atteint une supply de 12,2 milliards US$, ce
qui a augmenté sa part du marché des stablecoins de plus de 4 % jusqu’a un total de
plus ou Mmoins 280 milliards US$. Le token est devenu celui qui a dépassé le plus
rapidement le seuil des 10 milliards US$ : cela lui a pris 536 jours, contre 903 et plus de
2 000 pour I'USDC et I'USDT, respectivement. Avec des taux d'intérét mondiaux
encore nettement supérieurs aux plus bas historiques et la tendance a la baisse
attendue, ces modeéles générateurs de rendement s'imposent fermement au sein du
marché et comptent y rester.

Les protocoles de prét de la DeFi ont enregistré une croissance substantielle cette
année avec une hausse d'approximativement 72 % de leur valeur totale bloquée
(TVL). Aave reste le leader du marché avec 54 % de la TVL, tandis que Maple et Euler
se sont développés rapidement pour atteindre environ 3 milliards US$ chacun. Alors
gue l'adoption des stablecoins et des actifs tokenisés s'accélére, les principales
plateformes de prét de la DeFi sont idéalement positionnées pour tirer profit de
I'adoption institutionnelle croissante de ces technologies émergentes.

Les plateformes de DeFi ont racheté un montant total de 166 millions US$ en tokens
durant le mois d'ao(t dernier, Hyperliquid et Pump.fun étant les principaux
acheteurs. Les rachats de tokens sont une méthode de plus en plus fréquemment
utilisée pour augmenter la valeur des tokens et permettre aux équipes des
plateformes de prouver que leurs plateformes méritent la confiance a long terme des
utilisateurs. A I'avenir, davantage de plateformes devraient opter pour cette stratégie
de rachat afin de réduire leur supply et soutenir les cours des tokens. Cependant, les
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investisseurs ne doivent pas négliger la durabilité de cette pratique et la stabilité des
revenus des plateformes.

En aodt, la capitalisation totale des cryptomonnaies a légerement baissé de 1,7 %,
principalement en raison d'un repli du bitcoin (suite a un record historique de prés de
124 400 US$) et de la correction de I'ether aprés avoir briévement atteint un nouveau pic
en quatre ans. Cette réaction du marché a été influencée par un indice des prix a la
production (IPP) signalé plus élevé que prévu par la Réserve fédérale.

La dominance du bitcoin sur le marché a chuté a environ 57,3 %, tandis que la part de
'ether a dépassé 14,2 %, deux valeurs qui démontrent une rotation des capitaux vers les
altcoins. La baisse attendue des taux de la Réserve fédérale en septembre pourrait avoir
incité les investisseurs a prendre plus de risques. L'ETH continue d'attirer des afflux
substantiels issus des trésoreries d'entreprises, qui ont accumulé 4,44 millions ETH (soit
environ 3,67 % de la supply).

La baisse entamée en ao(t pourrait se poursuivre en septembre, car il s'agit d'un mois ou
le marché crypto s'affaiblit généralement en raison de la prise de bénéfices annuels des
détenteurs.

lllustration n° 1: baisse de 1,7 % de la capitalisation mensuelle des cryptos en aoGt

Janv. Fév. Mars Avr. Mai Juin  Juil. Aolut Sept. Oct. Nov. Déc.
2025 4,3 -20,2 -44 10,8 10,3 2,6 13,3 -1,7
2024 0,4 40 16,3 -11,3 8,6 -11,4 5,6 -12,4 8 2,8 39,9 -4,5
2023 304 34 9,3 3.2 -6 3,3 1 -8,8 2,6 19 11 15,2
2022 -226 -03 253 -181 -252 | -31,7 218 -114 -2/ 7.2 -18 -4,5

2021 339 396 31,1 1,4 257 -59 12,5 252 -9,9 42,9 -1 -15

Source : CoinGecko
En date du 31 aolt 2025
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lllustration n° 2 : performances mensuelles du cours des dix premiéres
cryptomonnaies par capitalisation

LINK 35.9%
ETH 18.6%

SOL 15.5%

ADA 8.6%

BNB 7.8%

TRX 4.5%

HYPE ! 0.7%

DOGE 0.1%

BTC -8.0%
XRP -8.7%

-40.0% -20.0% 0.0% 20.0% 40.0%

Source : CoinMarketCap
En date du 31 aolt 2025

Par ordre décroissant de performances:

*

Le LINK a bondi de 35,9 % alors que les Etats-Unis ont choisi d'utiliser I'oracle pour
publier les données de leur PIB sur la blockchain et encourager par la méme
occasion I'adoption de la DeFi. En aolt, Chainlink s'est également associé au
groupe japonais SBI pour accélérer I'adoption de la blockchain dans la région
Asie-Pacifique en tokenisant des actifs réels tels que des biens immobiliers et des
obligations via le protocole d'interopérabilité inter-blockchains (Cross-Chain
Interoperability Protocol, CCIP) de Chainlink.

L'ETH a augmenté de 18,6 % et conservé sa dynamique haussiere, notamment
grace a l'accumulation continue de fonds institutionnels et particuliers. Cette
croissance a été soutenue par des entrées record dans les ETF et d'importantes
acquisitions par les trésoreries d'entreprises ; des entreprises comme BitMine ont
ainsi acheté pour plus de 8 milliards US$ d'ETH en I'espace de six semaines.

Le SOL a affiché une hausse de 15,5 % en ao(t alors que les trésoreries d'entreprises
s'intéressent de plus en plus a I'actif. Ce regain de vitesse a été principalement
provoque par la mise a niveau Alpenglow, congue pour améliorer la vitesse et |la
fiabilité de Solana tout en réduisant les délais de finalisation des transactions.

L'ADA a gagné 8,6 % suite a une baisse initiale due au report par la SEC de sa
décision concernant I'ETF Cardano de Grayscale, qui sera finalement rendue en
octobre.

Le BNB a augmenté de 7,8 % ce mois-ci du fait de l'intérét croissant des
gestionnaires de trésorerie d'entreprise potentiels et de I'expansion continue de
son réseau et de son écosysteme.
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Le TRX a gagné 4,5 % en aolt suite a I'approbation d'une réduction des frais de
réseau de 60 % via un vote de la communauté, qui s'est montrée favorable a cette
mesure.

Le HYPE a enregistré une hausse de 0,7 % et atteint un nouveau pic avant de
baisser de nouveau a la fin du mois. L'augmentation de son cours est due aux
revenus record générés par la plateforme et les rachats de sommes élevées de
tokens.

Le DOGE a légérement augmenté de 0,1 % en aolt, peut-&tre en raison du transfert
de 900 millions DOGE vers des Binance Wallets par un gros détenteur qui a fait
craindre une possible vente massive de tokens.

Le bitcoin a diminué de 8 % alors que les investisseurs ont récupéré leurs bénéfices
et ont opté pour des altcoins tels que I'ether, qui a quant a lui enregistré des
entrées importantes dans ses ETF et fait I'objet d'une demande institutionnelle
accrue ce Mois-ci.

Le XRP a chuté de 8,7 % en aolt a cause d'accusations de délits d'initiés qui ont
exercé une importante pression a la vente a court terme.
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2.1. Finance décentralisée (DeFi)

lllustration n° 3 : TVL des blockchains les plus performantes
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Source : DeFiLlama
En date du 31 ao(t 2025

En aolGt 2025, la TVL de la DeFi a augmenté de 9,26 % par rapport au mois précédent,
margquant une hausse des activités de la DeFi probablement due aux actualités
réglementaires favorables, telles que les réglementations déja adoptées portant sur les
stablecoins et la décision de la SEC de ne pas catégoriser les tokens de staking liquide
comme des titres financiers.

Parmi les cing principaux écosystemes de la DeFi, la part de marché d'Ethereum a
continué d'augmenter et s'est approchée de 60 %, alors que celle de tous les autres
écosystemes, a I'exception de Solana, a diminué.

L'activité des stablecoins s'est elle aussi développée tout au long du mois et a contribué a
la croissance généralisée sur la blockchain. Le marché des stablecoins a conserveé sa
dynamique et gagné 6,49 %. La capitalisation de 'USDC n'a augmenté que modestement,
et le token reste devancé par 'USDT, qui réaffirme sa position dominante sur le marché
des stablecoins. La supply des stablecoins émergents, commme Ethena, a
considérablement augmenté de plus de 80 % au cours du mois d'aolt.
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2.2. Tokens non fongibles (NFT)

lllustration n° 4 : volume de trading mensuel des NFT
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Source : CryptoSlam
En date du 31 aolt 2025

En aodt 2025, le marché des NFT a enregistré une |égére hausse de son volume total des
ventes d'environ 4 %, apres un élan puissant en juillet.

Les ventes de NFT évoluant sur Ethereum ont maintenu leur avance tout en constatant
une diminution de 19,6 % de leur volume mensuel des ventes. La baisse a été plus
marquée sur les autres blockchains : Polygon a ainsi enregistré un déclin de 51 % dans son
total des ventes. Courtyard (Polygon) a repris la premiére place du classement des

20 collections de NFT les plus populaires, tandis que d'autres NFT basés sur Ethereum tels
qgue CryptoPunks, Bored Ape Yacht Club et Pudgy Penguins ont pris la téte du classement
par volume des ventes.

Malgré sa hausse significative de juillet, le marché des NFT a eu du mal a maintenir sa
croissance en raison de plusieurs facteurs. La saturation du marché, la perte d'intérét des
acheteurs et le scepticisme accru vis-a-vis de la valeur a long terme des objets de
collection numériques ont tous nui au niveau d'activité du domaine, et les incertitudes
macroéconomiques plus générales causées par l'absence de nouvelle utilité ont atténué
I'enthousiasme des investisseurs, limitant ainsi la poursuite de I'expansion du secteur.
Cette tendance a la hausse de l'activité sera-t-elle durable, ou ne s'agira-t-il simplement
gu'un regain d'intérét temporaire ?
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Baisse des taux d’intérét : le BTC est-il réellement gagnant ?

lllustration n° 5 : la corrélation entre les baisses des taux prévues et les fluctuations
du cours du BTC est instable
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Source : CME, Binance Research
En date du 31 aolt 2025

Intuitivement, on sait que les baisses de taux d'intérét sont synonymes de hausse du
bitcoin. Apres le discours du président de la Réserve fédérale Jerome Powell a Jackson
Hole ce mois-ci laissant entendre une position favorisant la croissance économique, le
bitcoin a rapidement gagné approximativement 4 % jusqu'a atteindre 117 300 US$ (contre
112 400 US$ auparavant). Cependant, I'analyse des corrélations historiques démontre que
la relation entre les deux est ténue, qu'elle soit positive ou négative.

D'un point de vue quantitatif, nous avons utilisé les attentes historiques en matiére de
taux d'intérét pour I'année suivante, dérivées des contrats Fed Funds Futures pour établir
des courbes continues que Nnous avons comparées aux cours du bitcoin afin d'examiner
leur corrélation sur 26 semaines. Les résultats montrent des corrélations trés volatiles
avec un R? proche de zéro.

Au cours des deux derniéres années en particulier, la relation entre le bitcoin et le taux
directeur a fondamentalement changé, passant d'une simple relation positive ou négative
a une dynamique complexe a plusieurs couches motivée par I'adoption institutionnelle,
les catalyseurs politiques et les changements structurels du marché. En outre, les
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marchés financiers sont tournés vers 'avenir ; les traders et les algorithmes auraient dd
intégrer les évolutions favorables que constituent les deux baisses prévues avant la fin de
'année dans le cours du bitcoin ou d'autres actifs a risque. Par conséguent, assimiler les
baisses de taux a une simple hausse du cours du BTC est une simplification exagérée, et il
faut plutdt préter attention a la fagon dont les futures actions de la Réserve fédérale
s'écartent des attentes du marché et au contexte économique qui les incite a agir de cette
facon pour tirer de véritables conclusions.

USDe d’Ethena : supply de 10 milliards US$ atteinte a une
vitesse record

lllustration n° 6 : la supply d’USDe a dépassé les 10 milliards US$ en aot dernier et
atteint 12,2 milliards US$ a la fin du mois, avec une croissance de plus de 43,5 %
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Source : Artemis, Binance Research
En date du 31 aolt 2025

L'USDe a gagné plus de 43,5 % en aoUt et atteint une supply de 12,2 milliards US$, ce qui a
augmenté sa part du marché de plus de 4 % jusqu'a un total de plus ou moins

280 milliards US$. Il est ainsi devenu le troisiéme stablecoin a dépasser les

10 milliards US$, y parvenant en 536 jours contre 903 jours et plus de 2 000 pour I'USDC et
'USDT, respectivement. Méme si la liquidité plus élevée et les conditions de marché plus
matures d'aujourd’hui ont contribué a cette vélocité, son rythme d’'adoption reste
remarquable.

En dehors de 'USDT et de 'USDC, 'USDe accapare désormais la majorité des nouveaux
afflux d'USD sur la blockchain, ce qui met en évidence son réle démesuré dans
'augmentation de la demande incrémentielle sur un marché longtemps consolidé autour
du duopole USDT/USDC. Pour mettre cela en perspective, les entrées de capitaux ont
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parfois égalé ou méme dépassé celles des ETF BTC et ETH (a I'exclusion de I'IBIT de
BlackRock).

En offrant a ses détenteurs des rendements ajustés au risque, la structure de rendement
de I'USDe constitue un attrait majeur qui le différencie des tokens purement
transactionnels. L'USDe a ainsi été en mesure de combler une lacune de longue date sur
le marché des dollars générateurs de rendement. Ethena développe également ses
intégrations (par ex., TON) et change ses frais, met en place des rachats et déploie des
programmes d’'incitation dans le but d’élargir la distribution au-dela des utilisateurs natifs
de la DeFi et d'apporter une plus grande valeur aux détenteurs de tokens. Plus d'un an
apres son lancement, 'USDe a franchi un seuil de crédibilité grace a son ampleur et sa
validation par le marché. Avec des taux d'intérét mondiaux encore nettement supérieurs
aux plus bas historiques et la tendance a la baisse attendue, ces modeles générateurs de
rendement s'imposent fermement au sein du marché des stablecoins et comptent y
rester.

Hausse annuelle de 72 % de la TVL des préts de la DeFi

lllustration n° 7 : la TVL des protocoles de prét de la DeFi a explosé d’environ 72 %
depuis le début de I'année, avec Maple et Euler affichant une croissance
impressionnante de respectivement 586 % et 1466 %
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Source : DeFilLlama, Binance Research
En date du 31 aolt 2025

Les protocoles de prét de la DeFi ont enregistré une croissance significative depuis le
début de 'année, avec une hausse approximative de 53 milliards US$ de leur TVL qui
s'éléve 4127 milliards US$ aujourd’hui. Aave continue de dominer le secteur avec environ
54 % de la TVL totale, soit plus ou moins 68 milliards US$.
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Maple et Euler en particulier se sont développé de maniére notable et ont tous deux
atteint des TVL avoisinant les 3 milliards US$. La croissance de Maple a principalement
reposé sur le lancement de son token SYRUP et de son produit de rendement
SyrupUSDC, qui ouvrent aux utilisateurs I'accés a des rendements de préts de niveau
institutionnel. Le bond de 1466 % de la TVL d'Euler peut quant a lui étre attribué au
déploiement de sa plateforme d'échange décentralisée Euler Swap et de son
infrastructure de prét de stablecoins Frontier.

Alors que I'adoption des stablecoins et des actifs tokenisés s'accélére, les protocoles de
prét de la DeFi sont de mieux en mieux positionnés pour faciliter la participation
institutionnelle. Le récent lancement d'Horizon par Aave Labs illustre cette tendance : il
s'agit d'un marché de prét institutionnel qui permet aux emprunteurs d'utiliser des
actifs réels (RWA) tokenisés commme garantie pour obtenir des préts en stablecoins. Le
marché des RWA tokenisés pesant déja prés de 27 milliards US$ (stablecoins exclus),
Horizon et d'autres produits de DeFi similaires destinés aux institutions cherchent a
débloquer une nouvelle liquidité et convertir les RWA en actifs productifs dans
I'écosystéeme de la finance décentralisée (DeFi).

166 millions US$ de rachats de tokens en aolt

lllustration n° 8 : les rachats de tokens dans le domaine de la DeFi ont explosé ce
mois-ci, avec Hyperliquid et Pump.fun en téte des plus gros acheteurs

50M Pump Fun
B Raydium
A0M B Jupiter
B Hyperliquid
& Houdini Swap
5 30M Heaven
% B GmXx
% oM B EtherFi
c B Bonk
é I I I I I Aave
10M
I n_ N _B_ B

» & & & &S S S $ o@ RS I )
) \ ,5 ) h) . g ) ) / )
Qf‘\\ AR R

Source : The Block, Binance Research

En date du 31 ao0t 2025

En aodt dernier, les rachats de tokens initiés par des plateformes de DeFi ont atteint un
total époustouflant de 166 millions US$. Hyperliquid et Pump.fun ont été a l'origine de la
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plupart de ces grosses acquisitions, et ont toutes deux enregistré des revenus records
dans la foulée. Depuis le début de son initiative de rachat de tokens, Pump.fun a dépensé
plus de 58 millions US$ a cette fin et réduit sa supply en circulation de plus de 4 %.

Les rachats de tokens se multiplient alors que les plateformes de DeFi recherchent
différentes fagons d’'ajouter de I'utilité et de la valeur a leurs actifs. Ces acquisitions
peuvent aussi étre un signe de confiance a long terme de I'équipe. Les plateformes de la
DeFi stimulent l'attractivité des tokens, et Uniswap a notamment récemment proposé
d'établir une DAO dans le Wyoming susceptible de protéger les détenteurs de toute
responsabilité juridiqgue ou fiscale. Si cette proposition est approuvée, une partie des frais
de la plateforme sera réservée pour I'entité et profitera en fin de compte aux détenteurs
actuels de tokens.

A l'avenir, davantage de plateformes devraient racheter des tokens afin de réduire la
supply et d'exercer une pression d'achat supplémentaire sur leurs actifs ; cependant, les
investisseurs doivent s'interroger sur la durabilité de cette pratique, et sur la capacité de la
plateforme a générer des revenus stables.
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lllustration n° 9 : événements marquants de septembre 2025
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Source : CryptoEvents, Binance Research

lllustration n° 10 : les principaux déblocages de tokens en USD
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10 graphiques pour modéliser 2025 Lien
Présentation des tendances macro-économiques, institutionnelles et sur la blockchain
qui définiront les marchés crypto en 2025
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Résumé des évolutions majeures du marché, des graphiques intéressants et des
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Binance Research est la branche de recherche de Binance, la premiére plateforme
d'échange 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 sphere crypto. Nos analystes publient régulierement leurs
réflexions sur des sujets liés entre autres a I'écosystéme crypto, les technologies de la
blockchain et les derniéres actualités du marché.

Chercheur en macroéconomie

Moulik est chercheur en macroéconomie chez Binance,
et il est actif dans I'univers crypto depuis 2017. Avant de
rejoindre Binance, il a occupé plusieurs postes
transversaux dans des entreprises technologiques du
Web3 et implantées dans la Silicon Valley. Ayant déja
cofondé plusieurs entreprises et obtenu un Bachelor of
Science (BSc) en économie a la London School of
Economics & Political Science (LSE), Moulik possede
une vision d'ensemble du secteur.

Chercheur en macroéconomie

Joshua occupe actuellement le poste de chercheur en
macroéconomie chez Binance, et il est actif dans
I'univers crypto depuis 2019. Avant de rejoindre Binance,
il a travaillé comme chef de produit dans une jeune
entreprise de fintech du Web3 et en tant qu’analyste de
marché dans une jeune entreprise de la DeFi. Il est
titulaire d'un baccalauréat en droit (LLB) obtenu a
'université de Durham.

Chercheur en macroéconomie

Michael est chercheur en macroéconomie chez
Binance. Il occupait auparavant le poste d'économiste
dans une société américaine de gestion de patrimoine
privé, en se concentrant sur l'allocation inter-actifs. Il a
également été rédacteur en chef dans un groupe de
médias, ou il a supervisé les reportages et le contenu
pédagogique relatif aux cryptos. Plus tét dans sa
carriére, il a été consultant chez Ernst & Young et
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négociant de pétrole brut dans une société
énergétique.

Stagiaire en recherche en macroéconomie

Asher est actuellement analyste stagiaire dans I'équipe
de recherche en macroéconomie de Binance. Avant de
rejoindre I'équipe, il a travaillé pour une plateforme de
gestion de tokens a New York et a occupé le poste
d'analyste de données dans une jeune entreprise d'lA
suédoise. Il est titulaire d'une licence en analyse
commerciale obtenue a I'Université nationale de
Singapour et est actif dans le secteur crypto

depuis 2018.
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DIVULGATION GENERALE : ce document a été préparé par Binance Research et ne doit pas étre
considéré comme une prévision ni comme un conseil d'investissement, et ne constitue pas une
recommandation, une offre ou une sollicitation d’achat ou de vente de titres ou de cryptomonnaies,
ou d'adoption d'une stratégie d'investissement. La terminologie utilisée et les opinions exprimées
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responsabilité envers autrui en raison d'une négligence). Ce document peut contenir des
informations « prospectives » dont le caractére n'est pas exclusivement historique. Ces informations
peuvent notamment inclure des projections et des prévisions. Il N'est pas garanti que de telles
prévisions se réaliseront. L'utilisation des informations contenues dans ce document est a la seule
discrétion du lecteur/de la lectrice. Ce document est destiné & des fins d'information uniquement et
ne constitue pas un conseil d'investissement, ni une offre ou une sollicitation d’'achat ou de vente de
titres, de cryptomonnaies ou de stratégie d'investissement, et aucun titre ni aucune cryptomonnaie
ne sera offert(e) ou vendu(e) a toute personne vivant dans une juridiction ou I'offre, la sollicitation,
'achat ou la vente est illégal(e) en vertu des lois de cette juridiction. Tout investissement comporte
des risques. Cliquez ici pour en savoir plus.
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