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FRXUSD - Frax USD
Frax USD (frxUSD) est une stablecoin entièrement adossée, émise par le Frax Protocol, qui a
pour objectif de maintenir une parité stable avec le dollar américain tout en intégrant des
mécanismes de génération de rendement. Son architecture repose sur un modèle hybride
unique, combinant des réserves de qualité institutionnelle avec une gouvernance
décentralisée.

Modèle de Collatéralisation et "Custodians"

frxUSD est adossé à des actifs équivalents en dollars, principalement des fonds du Trésor
américain tokenisés, tels que BUIDL de BlackRock et USTB de Superstate. La frappe
(émission) et le rachat de frxUSD sont effectués par des entités réglementées appelées
"enshrined custodians" (dépositaires consacrés). Ces dépositaires, approuvés par la
gouvernance du Frax DAO, détiennent les réserves en actifs réels et émettent frxUSD en
proportion. Chaque dépositaire dispose d'un "custodian cap" (plafond de dépositaire) qui
limite la quantité de frxUSD qu'il peut frapper, assurant ainsi que l'offre totale de frxUSD
est toujours entièrement couverte par les réserves sous-jacentes. Le rachat de frxUSD n'est
pas lié à un dépositaire spécifique ; les utilisateurs peuvent racheter leurs frxUSD auprès de
n'importe quel pool actif, ce qui renforce la résilience du système en évitant les points de
défaillance uniques.

Gouvernance

La gouvernance du protocole est assurée par le Frax DAO, qui conserve le contrôle ultime
et peut modifier les règles du protocole, y compris l'ajout ou la révocation de l'autorité des
dépositaires. Les détenteurs du token FXS (Frax Shares), le token de gouvernance du Frax
Protocol, peuvent voter sur les propositions relatives au protocole.

Génération de Rendement

Une caractéristique distinctive de frxUSD est sa capacité à générer du rendement. Les
réserves détenues dans les bons du Trésor américain génèrent des intérêts qui sont
redistribués aux détenteurs de frxUSD, offrant un rendement annuel d'environ 4 %. Il existe
également le token sfrxUSD, un type de stablecoin qui génère un rendement plus élevé,
potentiellement autour de 8 %, en accumulant des rendements supplémentaires.
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Cas d'Usage et Intérêt dans l'Écosystème Crypto

frxUSD vise à combler le fossé entre la finance traditionnelle (TradFi) et la finance
décentralisée (DeFi). En s'associant avec des institutions financières établies comme
BlackRock, il apporte une crédibilité et une conformité réglementaire qui manquent souvent
aux stablecoins entièrement décentralisés. Cela le rend attrayant pour les investisseurs
institutionnels et les utilisateurs à la recherche d'une stabilité du dollar combinée à un
rendement assuré. La possibilité de convertir directement frxUSD en monnaie fiduciaire via
des partenaires comme Paxos renforce son utilité pour les utilisateurs quotidiens et les
acteurs institutionnels.

Technologie et Architecture

Le protocole utilise des contrats intelligents déployés par des dépositaires approuvés pour
gérer la frappe et le rachat de frxUSD. La technologie sous-jacente permet une
interopérabilité cross-chain grâce à l'implémentation de LayerZero OFT, assurant une offre
unifiée et des transactions rapides entre différentes blockchains. Les mécanismes on-chain
développés par le Frax Finance Protocol garantissent la stabilité et la sécurité.

Avantages et Limites

Les avantages de frxUSD incluent sa stabilité grâce à une collatéralisation complète avec
des actifs de haute qualité, la génération de rendement, l'intégration avec la finance
traditionnelle, et une gouvernance décentralisée. Cependant, les limites potentielles
pourraient résider dans la dépendance aux dépositaires approuvés par la gouvernance, la
complexité potentielle des chemins de rachat, et la profondeur de la liquidité d'échange sur
certains marchés, bien que des améliorations soient en cours.

Conclusion

Frax USD (frxUSD) représente une évolution significative dans l'espace des stablecoins, en
proposant un actif numérique à la fois stable, productif de rendement et ancré dans la
confiance institutionnelle. Son modèle hybride vise à attirer un large éventail d'utilisateurs,
des passionnés de DeFi aux institutions financières traditionnelles, en établissant une
nouvelle norme pour les stablecoins qui conjuguent sécurité, rendement et conformité
réglementaire.
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