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Principaux points à retenir 

 
par André Dragosch, chef de la recherche 
 

Les performances des crypto-actifs ont été freinées par l'insolvabilité potentielle de la très 
interconnectée crypto banque Silvergate la semaine dernière. 
 

Notre indice interne de confiance dans les crypto-monnaies a encore baissé par rapport à la 
semaine dernière, mais il reste en territoire positif. 

 

Bien que l'aversion au risque ait augmenté à court terme, l'activité sur la chaîne du bitcoin reste 
forte. 

 

Le graphique de la semaine 
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Performances 

 
La semaine dernière, les performances des crypto-actifs ont été plombées par l'insolvabilité potentielle de 

la crypto banque Silvergate (SI US Equity), fortement interconnectée. 

Les autres actifs financiers traditionnels ont relativement bien résisté, notamment les matières premières et 

les actions. Les obligations et le dollar ont reculé.  

 

 

Parmi les principales crypto-monnaies, XRP, Ethereum et Bitcoin ont été les plus performants. Les jetons 

XRP ont relativement bien résisté alors que la société a déclaré que la récente décision de la Cour suprême, 

qui limite la capacité des gouvernements américains à imposer des pénalités aux contribuables américains 

qui ne déclarent pas leurs comptes bancaires étrangers, pourrait soutenir son procès contre la SEC. La SEC 

accuse la société et ses dirigeants actuels et anciens d'offrir des actions non enregistrées en vendant du 

XRP, que les fondateurs de Ripple ont créé en 2012. 
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Sentiment  
 

 

Notre indice interne de sentiment crypto a continué de reculer par rapport à la semaine dernière et n'est que 

légèrement en territoire positif. 9 indicateurs sur 15 sont toujours au-dessus de leur tendance à court terme.  

Par rapport à la semaine dernière, nous avons assisté à des renversements majeurs du taux de base des 

contrats à terme BTC et du taux de financement perpétuel.  

L'indice Crypto Fear & Greed a baissé en dessous de la ligne des 50 % et est passé en territoire " Neutre ". 

Le sentiment mesuré sur Bitcoin Twitter est resté baissier tout au long de la semaine dernière. 

La dispersion entre les crypto-actifs a continué de diminuer, la plupart d'entre eux s'échangeant de plus en 

plus sur des facteurs systémiques. Dans le même temps, les altcoins ont pour la plupart sous-performé le 

bitcoin sur une base d'un mois et de trois mois, bien que certaines cryptoactifs aient récemment recommencé 

à surperformer. Sur les 30 derniers jours, seuls 30 % des altcoins suivis ont surperformé le bitcoin. La 

surperformance des altcoins est généralement le signe d'une augmentation de l'appétit pour le risque et 

une faible surperformance des altcoins est toujours révélatrice d'un sentiment de marché plutôt prudent. 

 

Flux 
 

 

La semaine dernière, les fonds de crypto-actifs ont subi de nouvelles sorties, la plupart des rachats ayant 

eu lieu vendredi. 

Au total, nous avons enregistré des sorties nettes de fonds pour un montant de -27,1 millions USD. Tous 

les types de produits ont connu des sorties nettes à l'exception des fonds Altcoin dont les AuM sont restés 

stables sur la semaine. Les sorties de fonds se sont concentrées sur les fonds Bitcoin (-24,7 millions USD) 

et Ethereum (-2,2 millions USD). Les fonds Basket &Thematic n'ont connu que des sorties nettes mineures 

de -0,25 million USD. 

Dans ce contexte, la décote de la VNI du plus grand fonds Bitcoin au monde - Grayscale Bitcoin Trust (GBTC) 

- se négocie toujours près de ses plus bas, mais ne montre pas de signes d'intérêt significatif d'achat ou de 

vente. 

Par rapport à la semaine dernière, le bêta des fonds spéculatifs mondiaux par rapport au bitcoin au cours 

des 20 derniers jours de négociation a continué de diminuer et se situe maintenant autour de 0, ce qui 
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implique que les hedge funds ont neutralisé leur exposition au marché des crypto-actifs. 

Les prix des bitcoins échangés sur Coinbase par rapport à ceux échangés sur Binance (prime Coinbase-

Binance) sont restés stables tout au long de la semaine, ce qui témoigne d'un intérêt d'achat neutre des 

investisseurs institutionnels par rapport aux investisseurs particuliers.  

 

Sur la chaîne 
 

Malgré une volatilité réalisée des prix relativement faible, l'activité sur la chaîne reste très élevée. Il est 

intéressant de noter qu'alors que les prix des bitcoins sont encore assez bas, de nombreux indicateurs sur 

la chaîne Bitcoin sont à leur plus haut niveau historique ou presque. Considérons les métriques suivantes :  

● Le taux et la difficulté de hachage ont récemment atteint de nouveaux sommets, ce qui signifie que 

le réseau n'a jamais été aussi sûr.  

● La capacité du réseau Lightning a atteint de nouveaux sommets historiques.  

● Le nombre d'adresses dont le solde n'est pas nul a atteint un nouveau record historique, ce qui 

signifie que le nombre de détenteurs de bitcoins n'a jamais été aussi élevé. 

● L'offre illiquide de bitcoins n'a jamais été aussi importante, ce qui implique que le degré de rareté en 

termes de comportement des investisseurs n'a jamais été aussi élevé. 

● Le pourcentage de l'offre de pièces dont la dernière activité remonte à plus d'un an n'a jamais été 

aussi élevé, ce qui signifie que les investisseurs conservent fortement leurs coins.  

Dans le même temps, l'activité globale du réseau est revenue en raison de l'augmentation des inscriptions 

en bitcoin que nous avons soulignée dans le dernier Crypto Market Pulse ainsi que dans le dernier Crypto 

Market Intelligence Report (ici) et il n'y a toujours aucun signe de diminution de l'intérêt du réseau comme 

le montre notre Chart-of-the-Week. Des acteurs établis tels que Yuga Labs ont récemment annoncé et mis 

aux enchères des collections sur la blockchain Bitcoin, comme TwelveFold.  

Au moment de la rédaction de cet article, environ 312000 inscriptions sur la blockchain Bitcoin ont déjà eu 

lieu, dont la plupart sont des types de données Image et Texte. 

D'un point de vue négatif, l'augmentation du taux de hachage a probablement mis la pression sur certains 

mineurs de Bitcoin, car nous avons vu la semaine dernière les transferts de mineurs vers les plateformes 

d’échange les plus élevés de l'année. Les transferts des portefeuilles des mineurs vers les plateformes 

d’échange impliquent généralement un intérêt croissant pour la vente de la part des mineurs. Cependant, à 

part cela, il n'y a pas eu d'entrées ou de sorties significatives des plateformes la semaine dernière.  

https://deutschedigitalassets.com/insights/news/crypto-market-intelligence-february-2023/
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Produits dérivés 
 

 

D'une manière générale, la baisse globale du sentiment lié aux crypto-actifs a également entraîné une 

augmentation de l'aversion au risque sur les marchés dérivés. Toutefois, cela a été plus évident sur les 

marchés à terme que sur les marchés d'options. Les volatilités implicites des options Bitcoin à 1 mois ont à 

peine bougé et le skew à 1 mois ne s'échange que marginalement en faveur des put.  

D'autre part, les taux de financement perpétuel du bitcoin et le taux de base des contrats à terme se sont 

récemment inversés, ce qui implique que la demande de contrats courts par rapport aux contrats longs a 

récemment repris. Dans ce contexte, nous avons vu le plus grand nombre de liquidations de contrats à terme 

longs (~66 millions USD) depuis l'effondrement de FTX vendredi dernier en raison de la baisse du marché 

causée par une insolvabilité potentielle de la banque Silvergate. Sur une note positive, des liquidations de 

futures plus importantes signifient généralement que le marché se stabilise à court terme.  

 

Ligne de fond 

  
  

 

Les performances des crypto-actifs ont été freinées par l'insolvabilité 

potentielle de la banque de crypto-monnaies Silvergate, fortement 
interconnectée, la semaine dernière. 

Notre Indice de Sentiment Crypto interne a encore baissé par rapport 
à la semaine dernière mais reste en territoire positif. 

Si l'aversion au risque a augmenté à court terme, l'activité sur la 
chaîne Bitcoin reste forte. 
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Annexe 
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Avis de non-responsabilité 
 
En aucun cas vous ne tiendrez Deutsche Digital Assets GMBH, ses filiales ou toute partie affiliée pour 
responsable de toute perte d'investissement directe ou indirecte causée par toute information contenue 
dans ce rapport. Ce rapport n'est pas un conseil d'investissement ni une recommandation ou une sollicitation 
d'achat de titres. 
Deutsche Digital Assets GMBH n'est pas enregistré en tant que conseiller en investissement dans aucune 
juridiction. Vous acceptez d'effectuer vos propres recherches et de faire preuve de diligence raisonnable 
avant de prendre toute décision d'investissement concernant les titres ou les opportunités d'investissement 
discutés dans le présent document. 
 
Nos articles et rapports comprennent des déclarations prospectives, des estimations, des projections et des 
opinions qui peuvent s'avérer substantiellement inexactes et sont intrinsèquement soumises à des risques 
et incertitudes significatifs échappant au contrôle de Deutsche Digital Assets GMBH. Nos articles et rapports 
expriment nos opinions, que nous avons basées sur des informations généralement disponibles, des 
recherches sur le terrain, des déductions et déductions à travers notre diligence raisonnable et notre 
processus analytique. Deutsche Digital Assets GMBH estime que toutes les informations contenues dans le 
présent document sont exactes et fiables et ont été obtenues auprès de sources publiques que nous 
estimons exactes et fiables. Toutefois, ces informations sont présentées " en l'état ", sans garantie d'aucune 
sorte. 

 
 
 

 
À propos de Deutsche Digital Assets 
 
Deutsche Digital Assets est le guichet unique de confiance pour les investisseurs qui cherchent une 
exposition aux actifs cryptographiques. Nous offrons un menu de produits et de solutions 
d'investissement en crypto, allant de l'exposition passive à la gestion active, ainsi que des services 
de marque blanche de produits financiers pour les gestionnaires d'actifs. 

Nous offrons l'excellence par le biais de véhicules d'investissement familiers et de confiance, 
offrant aux investisseurs les garanties de qualité qu'ils méritent de la part d'un gestionnaire d'actifs 
de classe mondiale, alors que nous défendons notre mission de favoriser l'adoption des actifs 
crypto. DDA élimine les risques techniques de l'investissement en crypto-monnaies en offrant aux 
investisseurs des moyens fiables et familiers d'investir dans la crypto-monnaie à des coûts faibles, 
à la pointe du secteur. 

Nous contacter 

Deutsche Digital Assets GmbH 
research@deutschedigitalassets.com  
www.deutschedigitalassets com 
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