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Introduction — Le vrai sujet n’est pas la blockchain
Une crise de la confiance

Une confiance partagée indispensable — La monnaie ne fonctionne que dans un
systtme de confiance partagé. Sa valeur ne repose pas uniquement sur des
mécanismes techniques, mais sur la capacité des acteurs a reconnaitre, accepter et faire
appliquer des regles communes. Comme le souligne Chris Skinner, dans son blog du
4 avril 2026 « Money only works in a trusted, sharedsystem ... which is why
blockchains don’t work », sans ce cadre collectif, aucun systeme monétaire ne peut
assurer la coordination nécessaire. La question centrale n’est donc pas technologique :
elle consiste a savoir comment organiser une confiance effective a1’échelle du systeme.

Une explosion technologique sans cadre commun — Les technologies de rupture se
sont développées a une vitesse sans précédent. Blockchain, intelligence artificielle et
tokenisation permettent désormais de créer, représenter et échanger de la valeur de
maniére entierement numérique. Pourtant, cette puissance technique ne s’accompagne
pas d’un cadre commun de regles et de reconnaissance. Chaque systéeme fonctionne
selon ses propres standards, sans coordination globale. Il en résulte un paradoxe : plus
les capacités augmentent, plus la cohérence du systeme diminue.

Une confiance implicite en érosion — Cette fragmentation s’accompagne d’'une
érosion progressive de la confiance implicite. Les mécanismes traditionnels de
vérification reposaient sur des institutions, des procédures et des identités
relativement stables. L’essor de I'intelligence artificielle remet en cause ces reperes en
rendant possible la production massive d’identités, de documents et d’interactions
crédibles. Dans ce contexte, la validité apparente ne suffit plus. La question devient
alors centrale : comment établir de maniere fiable qui agit et selon quelles regles.

Les limites des systemes actuels

Une blockchain sans cadre institutionnel — La blockchain permet d’enregistrer et
d’exécuter des transactions de manieére fiable, mais elle ne constitue pas en elle-méme
un cadre institutionnel. Elle ne définit ni les regles juridiques applicables, ni les
conditions de conformité, ni les responsabilités des acteurs. En 1’absence de ces
éléments, elle ne peut produire un systéme de confiance partagé. Elle assure l'intégrité
des opérations, mais pas leur légitimité, laissant un vide entre validité technique et
validité réelle.

Une validité technique sans validité réelle — Dans les systemes blockchain, une
transaction peut étre parfaitement valide au regard du protocole tout en étant
inacceptable dans le monde réel. Elle peut respecter les régles du code, mais violer des
exigences juridiques, réglementaires ou économiques. Cette dissociation révele une
limite fondamentale : la validité technique ne garantit ni la conformité ni la légitimité.
Sans mécanisme permettant de qualifier les transactions avant leur exécution, le
systeéme reste incomplet et difficilement utilisable a grande échelle.

Le défi central
Transformer la tokenisation en infrastructure crédible — La question n’est plus de

savoir comment tokeniser des actifs, mais comment rendre ces systemes crédibles a

instant



o WinstantGold — Pourquoi la blockchain ne suffit pas ? — 9 avril 2026 — Dr. Gilles Klein pour Winstant Ltd. 4

I’échelle économique et institutionnelle. Une infrastructure financiére ne se limite pas
a I'émission et a I’échange : elle suppose des regles claires, une identité vérifiable et
des mécanismes capables d’en assurer ’application. Sans ces éléments, la tokenisation
reste une couche technique isolée. Le véritable enjeu consiste donc a transformer cette
capacité en un systéme structuré de confiance.
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1. La fragmentation comme dynamique structurelle
La monnaie comme systéme de coordination

La monnaie pour coordonner — La monnaie ne se réduit pas a un instrument
d’échange : elle constitue avant tout un systeme de coordination entre agents
économiques. Sa valeur repose sur sa capacité a étre acceptée de maniere large et
prévisible, ce qui suppose un cadre commun de regles et de reconnaissance. Plus ce
cadre est partagé, plus les échanges sont fluides et efficaces. Historiquement, cette
coordination a été assurée par des institutions capables d’imposer une unité et une
continuité dans les transactions.

La rupture introduite par la blockchain — La blockchain introduit une rupture en
dissociant la coordination de toute autorité centrale. Chaque réseau fonctionne selon
ses propres regles, sans mécanisme unifié d’organisation. Cette architecture permet
une grande flexibilité, mais fragmente la capacité de coordination globale. Au lieu de
renforcer un systeme partagé, elle multiplie les systémes paralleles. Comme le
souligne Chris Skinner, cette évolution conduit a un équilibre fragmenté, ou la
coordination devient plus complexe a mesure que les réseaux se multiplient.

Une fragmentation technique et économique

La fragmentation est dans le modele — La fragmentation n’est pas un effet secondaire
de la blockchain, mais une conséquence directe de son architecture. Chaque protocole
définit ses propres regles, ses standards et ses mécanismes de validation. Cette
diversité favorise 'innovation, mais empéche I'émergence d’un cadre commun. Les
réseaux ne s’additionnent pas, ils coexistent sans véritable intégration. Il en résulte un
systéme éclaté ou la coordination devient un probleme structurel, et non plus une
fonction intégrée.

Le cofit irréductible de la décentralisation — La décentralisation réduit la
dépendance a une autorité unique, mais elle introduit un coGt structurel de
coordination. En I’absence de centre, chaque interaction nécessite des mécanismes de
validation, de consensus et d’incitation. Ces processus consomment des ressources, du
temps et de la complexité. Ce cotit n’est pas accidentel : il est inhérent au modele. La
suppression d"un intermédiaire visible se traduit par la multiplication de mécanismes
implicites, souvent moins lisibles mais tout aussi contraignants.

La congestion comme mécanisme économique — Dans les systemes décentralisés, la
congestion n’est pas seulement un probleme technique, mais un mécanisme
économique. L’acces au réseau dépend de la capacité a payer des frais plus élevés, ce
qui introduit une hiérarchisation implicite des transactions. Les ressources étant
limitées, les utilisateurs entrent en concurrence pour 1’exécution. Ce fonctionnement
transforme la coordination en marché permanent, ot la priorité n’est plus définie par
des regles communes, mais par la capacité a payer.

Une fragmentation des usages

Une sélection économique des utilisateurs — Ce mécanisme de congestion entraine
une sélection économique des utilisateurs. Les acteurs capables de supporter des cofits
élevés accedent en priorité aux ressources du réseau, tandis que les autres sont exclus
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ou relégués. Cette dynamique contredit I'idée d'un acces universel et égalitaire. En
pratique, la décentralisation ne supprime pas les barrieres : elle les transforme. L"acces
au systéeme devient conditionné par des contraintes économiques, ce qui fragmente
davantage les usages et limite I'adoption a grande échelle.

Des actifs fragmentés sur des rails multiples — Les actifs numériques ne circulent
pas dans un systeme unifié, mais sur une multiplicité de réseaux aux regles distinctes.
Un méme actif peut exister sous différentes formes selon la blockchain utilisée, sans
garantie d’équivalence parfaite. Cette fragmentation complique la circulation de la
valeur et introduit des risques supplémentaires, notamment lors des transferts entre
réseaux. Au lieu d’'un marché intégré, on observe une juxtaposition de “rails”
techniques, rendant la coordination des flux plus complexe et moins fiable.

Une interopérabilité encore incompléte — Les solutions d’interopérabilité visent a
relier ces différents réseaux, mais elles ne résolvent pas pleinement le probleme de
coordination. Les ponts, oracles et protocoles cross-chain permettent le transfert
d’actifs ou d’informations, mais ajoutent de nouvelles couches de complexité et de
risque. Ils facilitent la circulation technique, sans garantir I'alignement des regles, des
identités ou des cadres juridiques. L’interopérabilité reste donc partielle : elle connecte
les systemes sans les unifier réellement.

Une fragmentation devenue structurelle

Une coordination impossible sans couche supérieure — La fragmentation n’est plus
un état transitoire, mais une caractéristique durable du systeme. Aucun mécanisme
interne aux blockchains ne permet d’assurer une coordination globale entre réseaux,
acteurs et régles. Cette limite ne peut étre résolue par des améliorations techniques
isolées. Elle appelle I'introduction d'une couche supplémentaire capable d’organiser
les interactions. Sans cette capacité de coordination, la multiplication des systemes ne
produit pas un réseau, mais un ensemble disjoint difficilement exploitable a grande
échelle.
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2. Le paradoxe des économies émergentes
Un déficit d’'infrastructure de confiance

Des actifs réels sous-exploités — De nombreuses économies disposent d’actifs réels
significatifs, tels que les ressources naturelles ou les productions locales, mais peinent
a les valoriser pleinement. L’absence de mécanismes fiables de tragabilité, de
certification et de reconnaissance limite leur intégration dans les circuits financiers
internationaux. Ces actifs existent, mais ne peuvent étre mobilisés efficacement faute
d’'un cadre de confiance partagé. Ce déficit d’infrastructure empéche leur
transformation en instruments économiques liquides et reconnus.

Des infrastructures de confiance insuffisantes — Dans ces contextes, les
infrastructures de confiance restent fragmentées ou incompletes. Les systemes
d’identification, de certification et de conformité sont souvent hétérogenes, peu
interopérables ou insuffisamment reconnus a l'international. Cette situation limite la
capacité a établir des relations économiques fiables et a sécuriser les transactions.
L’enjeu n’est pas 1'absence d’actifs, mais 1’absence d"un cadre capable d’en garantir
I'authenticité, la conformité et la reconnaissance au-dela des frontieres.

Une dépendance systémique

Une dépendance aux systemes externes — Faute d’infrastructures de confiance
reconnues, ces économies restent dépendantes de systemes externes pour accéder aux
marchés internationaux. Les mécanismes de validation, de reglement et de
certification sont majoritairement contr6lés par des acteurs situés hors de leur
juridiction. Cette dépendance limite leur souveraineté économique et renchérit le cotit
des transactions. Elle crée également un déséquilibre structurel, ou la capacité a
participer aux échanges globaux dépend de cadres définis par d’autres.

Une opportunité de transformation

La transformation directe — L’absence d’infrastructures héritées peut devenir un
avantage. Ces économies ont la possibilité de construire directement des systemes
numériques intégrés, sans passer par les étapes intermédiaires des modeles
traditionnels. Cette capacité de « leapfrog » permet d’imaginer des architectures
combinant actifs réels, identité et regles de maniere native. Dans ce contexte, la
transformation ne consiste pas a adapter I'existant, mais a concevoir de nouveaux
cadres capables de structurer la confiance deés I’origine.

La tokenisation comme premiére réponse — La tokenisation apparait comme une
premiere réponse a ce besoin, en permettant de représenter des actifs réels sous forme
numérique et de faciliter leur circulation. Elle offre des gains en transparence, en
tracabilité et en accessibilité. Toutefois, cette approche reste partielle. Transformer un
actif en token ne garantit ni son authenticité, ni sa conformité, ni son acceptation. La
tokenisation crée une représentation technique de la valeur, mais ne suffit pas a en
assurer la reconnaissance systémique.
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Une limite persistante

Une solution incmplete — Malgré ses promesses, la tokenisation ne résout pas le
probléme central de la confiance. Elle permet de représenter un actif, mais ne garantit
pas la validité des conditions dans lesquelles il est émis, détenu ou échangé. Sans
mécanisme de vérification de 1'identité, de conformité et d’application des regles, le
systeme reste incomplet. Cette limite est structurelle : sans capacité d’enforcement, la

valeur numérique produite ne peut s’inscrire durablement dans un cadre économique
crédible.
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3. La limite de la tokenisation actuelle
Une architecture incomplete

L’illusion d’un systeme complet — La tokenisation donne I'impression de constituer
un systéme financier complet, en permettant I’émission, le transfert et ’enregistrement
d’actifs numériques. Pourtant, cette architecture reste partielle. Elle traite efficacement
la représentation et la circulation de la valeur, mais laisse de coté des fonctions
essentielles telles que la validation des acteurs, I’application des regles et la gestion des
responsabilités. Cette illusion de systéme complet masque une réalité : le systeme reste
incomplet tant qu’il ne peut garantir la validité réelle des transactions.

Une gouvernance encore largement humaine — Malgré 'automatisation apparente,
la gouvernance des systemes tokenisés reste largement dépendante d’interventions
humaines. Les regles sont définies, interprétées et ajustées hors chaine, souvent de
maniere discrétionnaire. Cette dépendance introduit des zones d’incertitude et des
risques d’incohérence entre le code et la réalité opérationnelle. En 1’absence d’une
formalisation exécutable des regles, le systeme repose encore sur des décisions
externes, limitant sa capacité a fonctionner de maniére autonome et prévisible.

Une conformité fragile

La conformité est contournable — Les mécanismes de conformité intégrés aux
systemes tokenisés restent largement contournables. L’identification des acteurs est
souvent partielle, dépendante d’interfaces externes ou de contréles ex post. Il est
possible d’exécuter des transactions sans que ’ensemble des regles réglementaires ou
des politiques de I"émetteur soient effectivement appliquées. Cette situation crée un
écart entre les exigences du monde réel et les capacités du systéme, limitant son
adoption par des acteurs institutionnels.

Une logique encore post-transactionnelle — La plupart des contrdles interviennent
apres I'exécution des transactions. Les vérifications de conformité, de 1égitimité ou de
fraude sont réalisées a posteriori, ce qui réduit leur efficacité. Une transaction non
conforme peut étre enregistrée et exécutée avant d’étre éventuellement contestée.
Cette logique post-transactionnelle est incompatible avec les exigences des systemes
tinanciers régulés, qui reposent sur une validation préalable des opérations plutdt que
sur une correction apres coup.

L’absence de renforcement

Une insuffisance des systéemes — Les systemes actuels ne disposent pas dun
mécanisme permettant d’empécher 1'exécution de transactions non conformes. Les
regles existent, mais leur application n’est ni systématique ni intégrée au processus
d’exécution. Il manque une couche capable de qualifier une transaction avant qu’elle
ne soit réalisée, en fonction de l'identité, de la juridiction et des politiques de
I'émetteur. Sans ce renforcement ex ante, la conformité reste déclarative et non
exécutoire.

Une limite systémique persistante — Cette absence de renforcement constitue une
limite systémique. Tant que les regles ne peuvent pas étre appliquées
automatiquement au moment de la transaction, les systemes tokenisés ne peuvent
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atteindre un niveau de fiabilité suffisant pour des usages institutionnels. Le probléeme
n’est pas celui de la technologie, mais de I'architecture. Sans intégration de la décision
dans le processus d’exécution, la tokenisation reste une infrastructure incomplete,
incapable de produire une confiance opérationnelle.
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4. Le vrai décalage : identité, confiance, renforcement
Une confusion des roles

La confusion entre identité et confiance — Les systemes actuels tendent a confondre
identité et confiance, comme si l'identification suffisait a garantir la fiabilité d'un
acteur. Pourtant, savoir qui agit ne permet pas de déterminer si I’action est 1égitime,
conforme ou autorisée. Cette confusion limite la portée des mécanismes
d’identification, qui deviennent une fin en soi plut6ét qu'un élément d’un systéme plus
large. L’identité constitue une condition nécessaire, mais elle ne produit pas a elle seule
la confiance.

L’identité ne suffit pas a garantir la confiance — Méme lorsqu’elle est robuste,
I'identité ne permet pas de qualifier le comportement ni les conditions d'une
transaction. Un acteur identifié peut effectuer des opérations non conformes ou
inadaptées a un contexte donné. La confiance dépend de regles, de situations et de
cadres juridiques spécifiques. Elle ne peut étre réduite a une propriété statique
attachée a un individu. Sans mécanisme permettant d’évaluer et d’appliquer ces
regles, I'identité reste insuffisante pour sécuriser les échanges.

Une confiance contextuelle

Une variable dépendante — La confiance ne constitue pas une propriété absolue, mais
une variable dépendante du contexte. Une transaction peut étre acceptable dans un
cadre donné et inappropriée dans un autre, selon la juridiction, la nature de 'actif ou
le profil des parties. Elle résulte de I’application de regles spécifiques a une situation
donnée. En I’absence d’un mécanisme capable d’intégrer ces parametres, les systemes
actuels ne peuvent produire qu'une confiance partielle, insuffisante pour des usages
régulés.

Le role du renforcement

Une condition du systeme — Un systéme de confiance ne peut fonctionner que si les
regles qu’il définit peuvent étre effectivement appliquées. Ce renforcement ne consiste
pas seulement a définir des normes, mais a intégrer leur exécution dans le processus
méme de la transaction. Sans cette capacité, les regles restent théoriques. Le
renforcement constitue donc une condition structurelle : il transforme un cadre
déclaratif en un systeme opérationnel, capable de garantir la conformité et la 1égitimité
des échanges.

Le cotit de la coordination distribuée — Dans les architectures distribuées, la
coordination repose sur des mécanismes d’incitation, de vérification et de consensus
qui génerent un cofit permanent. Ce colit se manifeste sous forme de complexité, de
latence et de ressources mobilisées pour maintenir 1’alignement entre acteurs. En
I’absence de cadre structurant, cette coordination devient inefficace et instable. La
décentralisation ne supprime pas le cotit de la confiance : elle le redistribue et, souvent,
I'augmente.
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Une articulation manquante

Une insuffisance a combler — Les systémes actuels traitent séparément 'identité, la
confiance et l'application des regles, sans parvenir a les articuler dans une méme
architecture. L’identité permet d’identifier les acteurs, les régles définissent les
conditions, mais aucun mécanisme ne relie systématiquement ces éléments au moment
de la transaction. Cette absence d’intégration crée une rupture dans le processus. Sans
articulation entre ces dimensions, il n’est pas possible de produire une confiance
opérationnelle a I’échelle du systeme.

13
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5. Vers une infrastructure de confiance
Un renversement d’architecture

De la blockchain a la logique de contrdle — La blockchain a été congue comme une
infrastructure d’exécution autonome, ou les transactions sont validées sans
intervention centrale. Cette logique atteint aujourd’hui ses limites. Le besoin n’est plus
seulement d’exécuter, mais de qualifier les transactions avant leur réalisation. Cela
implique un renversement d’architecture : passer d'un systeme centré sur I'exécution
a un systeme intégrant une logique de contréle. La valeur ne réside plus uniquement
dans le code, mais dans la capacité a décider ce qui peut étre exécuté.

Les briques fondamentales

Une identité ancrée et souveraine — Une infrastructure de confiance repose d’abord
sur une identité fiable, vérifiable et reconnue. Contrairement aux modeles fragmentés
ou purement auto-déclaratifs, cette identité doit étre ancrée dans un cadre juridique et
capable de s’inscrire dans différentes juridictions. Elle ne consiste pas seulement a
identifier un acteur, mais a établir une responsabilité opposable. Sans cet ancrage, il
n’est pas possible de relier les transactions numériques a un cadre réel de droits et
d’obligations.

Une confiance dynamique et contextualisée — La confiance ne peut étre figée dans
un statut unique. Elle doit étre évaluée en fonction du contexte, des regles applicables
et de la nature de la transaction. Cela implique une capacité a intégrer en temps réel
des parametres tels que la juridiction, le type d’actif ou les politiques de I"émetteur.
Une telle approche transforme la confiance en un processus dynamique, capable de
s’adapter aux situations. Sans cette contextualisation, les systémes restent rigides et
inadaptés aux exigences du monde réel.

Le role central de TrustSignal

TrustSignal comme oracle de conformité — TrustSignal introduit une fonction
absente des blockchains traditionnelles : la capacité de décider si une transaction est
autorisée avant son exécution. Contrairement aux oracles classiques qui transmettent
des données, TrustSignal applique des regles de conformité définies par 1'émetteur. Il
vérifie notamment l'identité, la juridiction et les conditions d'usage de l'actif. La
transaction n’est exécutée que si ces criteres sont respectés, transformant la conformité
en un mécanisme exécutoire.

Une séparation entre décision et transport — L’architecture repose sur une distinction
essentielle entre le transport de l'information et la prise de décision. Les oracles
classiques assurent la transmission de données vers la blockchain, mais ne déterminent
pas la légitimité d'une transaction. TrustSignal, au contraire, constitue une couche
décisionnelle indépendante, capable d’appliquer des regles sans dépendre d’un
systeme spécifique. Cette séparation permet de structurer un systeme ot la circulation
de I'information et ’application des régles sont dissociées, mais cohérentes.
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Une exécution conditionnelle

Une logique d’exécution intégrée — L’intégration de TrustSignal transforme la nature
méme de l'exécution des transactions. Celles-ci ne sont plus automatiquement
réalisées des lors qu’elles sont techniquement valides, mais conditionnées a une
décision préalable. La logique d’exécution devient dépendante de regles appliquées
en amont, intégrant identité, conformité et contexte. La blockchain n’est plus un
systeme d’exécution aveugle, mais un environnement out seules les transactions
autorisées peuvent étre réalisées, assurant une cohérence entre code et cadre réel.
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6. De la blockchain a I’orchestration
La naiveté de la fin des intermédiaires

Une transformation des intermédiaires — La promesse initiale de la blockchain
reposait sur la suppression des intermédiaires. Chris Skinner lui-méme reconnait
aujourd’hui que cette hypothése était naive : les systemes financiers ont besoin
d’acteurs capables de coordonner, d’organiser et de faire appliquer les régles. En
pratique, les intermédiaires ne disparaissent pas, ils se transforment. Des mécanismes
comme TrustSignal incarnent cette évolution : non plus des institutions centralisées,
mais des fonctions intégrées assurant la coordination et la conformité au sein du
systeme.

De nouveaux rdles systémiques

L’émergence de nouveaux roles — La transformation des architectures fait émerger
de nouveaux roles au sein du systeme. A c6té des blockchains assurant I'exécution,
apparaissent des fonctions dédiées a l'identité, au transport de données et a la décision.
TrustSignal occupe ici une position centrale : il ne se contente pas de compléter le
systeme, il en structure la logique en déterminant les conditions d’exécution des
transactions. Les oracles de transport comme Plugin acheminent les données, mais
c’est TrustSignal qui décide. Cette distinction redéfinit I’architecture en introduisant
une véritable couche de gouvernance exécutable.

Une architecture multi-chaines

Un écosysteme multi-chaines assumé — L’évolution du systéeme ne converge pas vers
une blockchain unique, mais vers un écosysteme composé de multiples réseaux
spécialisés. Cette pluralité reflete la diversité des usages, des juridictions et des actifs.
Comme I'analyse Chris Skinner, la fragmentation n’est pas transitoire, elle constitue
I’état d’équilibre du systéme. L’enjeu n’est donc plus d’unifier les chaines, mais de les
coordonner. Cette coordination suppose une couche capable d’orchestrer les
interactions entre réseaux, regles et acteurs.

Une coordination des flux

Le besoin d’orchestration des flux — Dans un environnement multi-chaines, la
circulation de la valeur ne peut plus étre laissée a des mécanismes isolés. Les flux
doivent étre coordonnés entre réseaux, actifs et juridictions, en tenant compte des
régles applicables a chaque transaction. Cette orchestration dépasse la simple
interopérabilité technique : elle suppose une capacité a aligner données, identité et
conformité. Sans cette coordination, la multiplication des systemes produit des
frictions plutot qu'un réseau fonctionnel.

Le role croissant de l'intelligence — La complexité de ces environnements rend
nécessaire l'intégration de mécanismes capables de gérer la coordination de maniére
dynamique. Comme le souligne Chris Skinner, I'évolution du systeme repose sur des
agents capables de naviguer entre réseaux, d’optimiser les flux et d’appliquer des
regles en temps réel. Cette intelligence ne remplace pas les infrastructures existantes,
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mais en assure la cohérence. Elle devient un élément clé pour transformer un ensemble
fragmenté en un systeme coordonné.

Un changement de paradigme

De l'infrastructure a la coordination — L’enjeu n’est plus de construire des
infrastructures capables d’exécuter des transactions, mais de structurer des systemes
capables de les coordonner. La valeur ne réside plus uniquement dans la robustesse
technique des réseaux, mais dans leur capacité a organiser les interactions entre
acteurs, regles et actifs. Ce déplacement marque un changement de paradigme : la
blockchain devient une composante d’un ensemble plus large, ot la coordination,
portée par des mécanismes comme TrustSignal, devient la fonction centrale du
systeme.
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7. Vers une nouvelle géofinance
Une finance programmable

Une finance intégrée — La transformation actuelle conduit a une finance ot les regles
ne sont plus seulement interprétées, mais directement intégrées dans les systemes. Des
mécanismes comme TrustSignal permettent d’inscrire ces regles au coeur méme de
I'exécution, en conditionnant les transactions a des critéres de conformité, d’identité et
de juridiction. La capacité de programmation ne se limite plus aux flux financiers : elle
devient une capacité a définir et appliquer des politiques. La finance évolue ainsi vers
un systéme ot la valeur circule selon des régles exécutables.

Un enjeu de souveraineté

La souveraineté au sein du systeme — Dans ce nouveau cadre, la souveraineté
devient un enjeu directement inscrit dans 1'architecture des systémes financiers.
Controler les regles qui autorisent ou bloquent les transactions revient a exercer un
pouvoir économique et politique. Les Etats ne peuvent plus se contenter d’utiliser des
infrastructures congues ailleurs sans en maitriser les logiques. Des mécanismes comme
TrustSignal permettent d'intégrer des politiques nationales dans I’exécution méme des

flux, redéfinissant la souveraineté comme une capacité a gouverner les regles du
systeme.

Des actifs stratégiques

Des instruments puissants — Dans ce contexte, les actifs ne sont plus seulement des
supports de valeur, mais des instruments de puissance. L’or, par exemple, peut étre
tokenisé et intégré dans des systemes programmables ol ses conditions d’échange
sont définies par des regles souveraines. De méme, les crédits carbone deviennent des
outils de politique économique et environnementale. Leur contrdle ne dépend plus
uniquement de leur détention, mais de la capacité a en gouverner 1'usage, renforcant
les rapports de force entre Etats et blocs économiques.

Des territoires d’expérimentation

Privilégier les territoires — Certains territoires apparaissent comme des espaces
privilégiés pour expérimenter ces nouvelles architectures. Les économies disposant de
moins d’infrastructures héritées peuvent adopter plus rapidement des modeles
intégrant actifs réels, identité et regles exécutables. L’ Afrique, notamment, illustre
cette dynamique a travers des initiatives comme AXIS et le SGRT, qui associent
ressources naturelles, tokenisation et cadre de gouvernance. Ces contextes offrent un
terrain propice pour déployer des systemes ot souveraineté, tracabilité et contréle des
regles sont intégrés des I'origine.
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8. Opportunités et risques systémiques
Des opportunités majeures

Des transformations en ligne de mire — Les infrastructures de confiance ouvrent des
perspectives concretes de transformation. Dans le trade finance, elles permettent de
sécuriser les flux en liant actifs, identité et conformité, réduisant les fraudes et les
délais. Des initiatives comme AXIS et le SGRT illustrent cette évolution en intégrant
des actifs réels, comme 1’or, dans des systémes tracables et gouvernés. Elles facilitent
aussi l'inclusion d’acteurs locaux en leur donnant acces a des marchés via des actifs
tokenisés vérifiables, sécurisés par des mécanismes comme TrustSignal.

Des risques techniques

Les questions technologiques et opérationnelles — Ces architectures reposent sur
des composants critiques, en particulier les oracles, qui deviennent des points de
décision essentiels. Une erreur, une manipulation ou une défaillance dans ces
mécanismes peut affecter directement I’exécution des transactions. Contrairement aux
blockchains qui sécurisent 1’exécution, les oracles introduisent une dépendance a des
sources externes. Lorsque ces oracles deviennent décisionnels, comme dans le cas de
TrustSignal, leur fiabilité, leur gouvernance et leur capacité d’audit deviennent des
enjeux systémiques majeurs.

Des risques politiques

Des questions politiques et de gouvernance — L’introduction de mécanismes
capables d’autoriser ou de bloquer des transactions ouvre un nouveau champ de
confrontation entre Etats et plateformes technologiques. La capacité a définir et
appliquer les regles d’accés aux flux financiers devient un levier de pouvo1r
stratégique. Des acteurs privés peuvent acquérir une influence comparable a celle
d’institutions publiques, tandis que les Etats cherchent a préserver leur souveraineté.
Cette tension redéfinit les équilibres, entre infrastructures globales et cadres
nationaux, autour du contrdle des regles.

Un risque structurel

Un risque de fragmentation persistante — Malgré les avancées proposées, le risque
de fragmentation ne disparait pas. De nouvelles infrastructures peuvent elles-mémes
devenir des silos si elles ne parviennent pas a s'imposer comme cadres de coordination
partagés. L’absence de standards communs ou d’interopérabilité réelle pourrait
prolonger les déséquilibres existants. Le défi n’est donc pas uniquement
technologique, mais systémique : éviter que les solutions congues pour coordonner ne
reproduisent, a leur tour, la fragmentation qu’elles cherchent a résoudre.
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9. Les conditions de succés du modele
Des conditions techniques

Des questions techniques et opérationnelles — Le déploiement d"une infrastructure
de confiance suppose des conditions techniques strictes. La fiabilité des oracles, et en
particulier des oracles décisionnels comme TrustSignal, devient centrale : ils doivent
étre sécurisés, auditables et gouvernés de maniére transparente. Toute défaillance peut
compromettre I’exécution des régles. L'interopérabilité, la robustesse de 1'identité et la
cohérence entre données, décision et exécution sont également essentielles pour
garantir un fonctionnement fiable a Iéchelle du systeme.

Conditions institutionnelles

Les impératifs institutionnels — L’adoption de ces infrastructures repose sur un role
central des Ftats et des régulateurs. Ce sont eux qui définissent les cadres juridiques,
valident les regles et assurent leur légitimité. Des mécanismes comme TrustSignal ne
peuvent fonctionner durablement sans s’appuyer sur des « trust anchors », ¢’est-a-dire
des sources de confiance reconnues, telles que des identités souveraines ou des cadres
réglementaires. L’enjeu est d’articuler innovation technologique et autorité
institutionnelle pour produire une confiance opposable et durable.
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Conclusion — La fin du cofit de la confiance
Une mutation structurelle du systéme financier

Une transformation du systeme financier — La transformation en cours s’inscrit dans
une évolution structurelle du systeme financier. Si la blockchain a permis d’améliorer
les mécanismes d’exécution et de tracgabilité, elle n’a pas apporté de réponse complete
aux exigences de coordination, de conformité et de gouvernance. L’émergence
d’infrastructures intégrant identité, régles et mécanismes de renforcement, telles que
TrustSignal, marque une étape supplémentaire. Elle traduit le passage vers des
systemes capables d’assurer une confiance opérationnelle alignée avec les exigences
institutionnelles.

De la tokenisation a I'infrastructure — La tokenisation constitue une étape nécessaire
mais non suffisante dans l'évolution des systemes financiers. La représentation
numérique des actifs améliore leur circulation, sans pour autant garantir leur
conformité ni leur reconnaissance. Le passage a une véritable infrastructure de
confiance implique d’intégrer des mécanismes capables de relier actifs, identité et
regles dans un cadre exécutoire. Cette évolution transforme la tokenisation en un
systeme structuré, apte a répondre aux exigences des acteurs institutionnels et des
marchés régulés.

Une nouvelle architecture de la confiance

Une nouvelle frontiére — La prochaine étape du systéeme financier ne repose plus
uniquement sur la technologie, mais sur la capacité a structurer la confiance a I'échelle
globale. L’intégration de mécanismes comme TrustSignal ouvre la voie a des
architectures ot les regles sont non seulement définies, mais effectivement appliquées.
Cette évolution redéfinit la confiance comme un résultat systémique, fondé sur
I'articulation entre institutions, actifs et infrastructures, et constitue une nouvelle
frontiére pour I'organisation des échanges économiques.
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