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FXUSD - f(x) Protocol fxUSD
Le protocole f(x) est une plateforme de finance décentralisée (DeFi) axée sur la création
d'actifs stables et la facilitation du trading avec effet de levier, tout en proposant des
rendements attrayants sur les stablecoins. Le token fxUSD est la pierre angulaire de cet
écosystème, fonctionnant comme un stablecoin décentralisé et entièrement garanti par des
actifs cryptographiques. Développé sur la blockchain Ethereum, fxUSD vise à offrir une
alternative robuste et transparente aux stablecoins centralisés traditionnels, répondant ainsi
à un besoin fondamental au sein de la DeFi.

Techniquement, fxUSD est un stablecoin crypto-collatéralisé. Les actifs sous-jacents qui
garantissent sa valeur sont principalement le stETH de Lido et le WBTC. Cette sur-
collatéralisation, par opposition aux stablecoins algorithmiques qui s'appuient sur des
mécanismes complexes et des tokens secondaires pour maintenir leur parité, est une
caractéristique clé du protocole f(x). Le processus de minting et de rachat de fxUSD
s'effectue à la valeur de l'oracle, assurant une intégration fluide dans les opérations de la
DeFi. Pour maintenir la parité 1:1 avec le dollar américain, plusieurs mécanismes de
stabilisation sont en place. Un élément central est la pool de liquidité profonde entre fxUSD
et USDC, qui facilite les échanges et soutient la liquidité. De plus, le "stability pool" joue un
rôle crucial en agissant comme un "peg keeper". Ce pool accepte à la fois USDC et fxUSD,
et intervient activement sur le marché : il achète du fxUSD lorsque son prix baisse sous la
parité et le vend lorsqu'il dépasse ce seuil. Des règles spécifiques, comme l'impossibilité
d'ouvrir des positions à effet de levier (xPOSITION) si le fxUSD est sous sa parité,
renforcent davantage la stabilité.

L'utilité de fxUSD dépasse le simple rôle de réserve de valeur stable. Le protocole f(x) a été
conçu pour offrir des rendements intégrés aux détenteurs de fxUSD. Ces rendements
proviennent de diverses sources, incluant le staking de stETH, les frais d'ouverture des
positions à effet de levier (xPOSITION/sPOSITION), et les émissions du token de
gouvernance du protocole, FXN. Le protocole met également l'accent sur l'efficacité du
capital et des mécanismes d'échange sans glissement (zero-slippage swaps) pour certaines
paires d'actifs, rendant le trading au sein de son écosystème particulièrement avantageux.
Le protocole f(x) utilise également une fonction de "liquidation brake" qui rééquilibre
automatiquement les positions à effet de levier lorsque celles-ci approchent d'un prix de
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liquidation, minimisant ainsi le risque de perte totale pour les utilisateurs, bien que le risque
de perte reste présent en raison de l'effet de levier.

En termes de tokenomics, fxUSD n'est pas un token de gouvernance. Sa conception est
purement axée sur sa fonction de stablecoin collatéralisé. L'offre maximale de fxUSD n'est
pas plafonnée, car de nouveaux tokens peuvent être créés lorsque les utilisateurs déposent
du collatéral pour ouvrir des positions à effet de levier. L'offre totale est donc déterminée
par la dette totale émise par rapport au collatéral détenu par le protocole. Les détenteurs de
fxUSD peuvent le réclamer contre le collatéral sous-jacent conformément aux règles du
protocole, ou le déposer dans le Stability Pool pour couvrir les dettes du système résultant
des liquidations, potentiellement en recevant des rendements sur les produits du collatéral
ou les frais du protocole.

Les avantages de fxUSD résident dans sa nature décentralisée, sa garantie solide par des
actifs de premier plan, son rendement intégré et ses mécanismes de trading efficaces. Il se
positionne comme une alternative crédible aux stablecoins centralisés, offrant une plus
grande transparence et une résistance à la censure. Cependant, comme tout actif DeFi, il
présente des limites et des risques. Bien que le protocole intègre des mécanismes avancés
pour maintenir la parité, le risque de dé-peg, bien que réduit, n'est jamais totalement
éliminé dans l'écosystème crypto. Les risques liés aux contrats intelligents, aux oracles et
aux conditions de marché extrêmes demeurent. Les perspectives pour fxUSD s'inscrivent
dans l'évolution continue de la DeFi, où la demande pour des stablecoins décentralisés,
stables et générateurs de rendement est forte. L'innovation du protocole f(x) dans la gestion
de la volatilité et l'offre de rendements durables pourrait lui permettre de gagner une place
significative sur le marché des stablecoins.
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