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[bookmark: _Hlk86387483][bookmark: _Hlk80624695][bookmark: _Hlk78805129][bookmark: _Hlk189744765]Au cours de sa présentation des comptes annuels clôturés le 31 décembre 2024, MicroStrategy annonce un changement de nom : Strategy₿. Cette évolution reflète sa mission nouvelle de World’s First Bitcoin Treasury Company. Elle affirme son leadership en tant que société consacrée au développement d’un Écosystème Financier reposant sur le réseau Bitcoin. Cette technologie – Bitcoin Core – garantit l’irréversibilité, l’incorruptibilité et l’inviolabilité de tous types de transactions digitales entre opérateurs réels et/ou virtuels. En publiant en temps réel sur son nouveau site – strategy.com – ses objectifs chiffrés, ses modes de financement et sa performance réelle, Strategy₿ offre une base de comparaison, un Benchmark, qui sera difficile à ignorer. Elle offre aussi une nouvelle mesure du Coût d’Opportunité associé aux investissements. Une petite révolution dans l’histoire de la Finance ?








* Ce document ne constitue pas un conseil d’investissement. Il décrit une stratégie industrielle et financière singulière, dans un monde financier en mutation.

** Professeur Ordinaire Honoraire d’Informatique Décisionnelle à l’Université de Liège. 
PhD-77, Management Science, Massachusetts Institute of Technology.


[bookmark: _Hlk127532411]« Things change gradually, then suddenly.» 
Hemingway
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Une Leçon de Finance à Livres Ouverts

[bookmark: _Hlk162264353][bookmark: _Hlk162271254]
[bookmark: _Hlk189825441]Plutôt que de réécrire l’histoire, je vous invite à la découvrir en lisant – et même en étudiant attentivement :-) ! – l’excellente présentation qu’a partagée la société Strategy₿ hier soir (5 février 2025). Pendant que d’aucuns se complaisent dans les certitudes d’un passé qui n’existe plus, d’autres cherchent à construire un devenir meilleur… 

« Ils ont des yeux et ne voient pas, des oreilles et n'entendent pas. » Saurons-nous relever ce défi en Europe et… en Belgique ? Objectivement, si le réseau Bitcoin n’existait pas, il faudrait l’inventer, ne fût-ce que pour limiter les effets de l’irresponsabilité économique et financière (politique et monétaire ?) ; une constante dans l’histoire du monde ! Outre-Atlantique, la création d’une Bitcoin Strategic Reserve est déjà à l’ordre du jour (cf. Senator Lummis)…

Voici donc, en sept transparents simplement recopiés, ce qui pour moi constitue le cœur d’une Stratégie Industrielle et Financière particulièrement novatrice et, incontestablement à ce jour, performante. (voir Earnings Call Transcript).
[bookmark: _Hlk189750709]

1. [bookmark: _Hlk181254528]Discontinuités dans l’évolution du monde…
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2. Tableau de bord (temps réel)
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3. Singularité stratégique
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4. Mesure de la performance : BTC Yield & BTC Gain
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5. Objectif 2025 précisément défini
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Toutes choses étant égales par ailleurs, la Valeur Économique de Strategy₿ pourrait tendre vers $150B à l’horizon d’un an – Net Income ($10B) x Price Earnings Ratio (15). Sa capitalisation actuelle est $82B !



6. [bookmark: _Hlk189752550]Innovation : émission d’actions privilégiées « perpétuelles »
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Ainsi, le cours de STRK, par rapport à son nominal ($100), constitue une mesure inverse du risque de MSTR (Ticker de Strategy₿ sur  le Nasdaq)…


6.	STRK : accueil du marché le 6 février 2025 (Source : Nasdaq)
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*     *     *
[bookmark: _Hlk189761937]L’accueil du marché est mitigé. Au cours actuel ($85), l’action privilégiée STRK offre un dividende supérieur à 9%, alors que le taux d’intérêt à trente ans est : 4,64% aux USA et 3,34% en Europe… Une intéressante divergence de la Prime de Risque. Si l’on exclut un effondrement de la technologie Bitcoin – peu probable, mais pas impossible – une possibilité d’arbitrage existe !

*     *     *
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Introducing the New Strategy Website

Strategy.com
MSTR BTC
MSTR Price

$348.31

+$1.22 (0.35%)

Market Cap ($M)

$87,896

+$280 (0.35%)

Bitcoin Price

$97,860

-$3,555 (-3.51%)
Debt ($M)

$7,274

Implied Volatility

90%

Copyright © 2025 Strategy. Al Rights Reserved.

DEBT

ASSETS

OPTIONS

3 Month Return

56%

Enterprise Value ($M)

$95,865

+$280 (0.35%)

Bitcoin Count

5471107

Pref ($M)

$730

Historic Volatility (30D)

109%

CHARTS

HISTORY

PURCHASES

1Year Return

610%

Trading Volume ($M)

$4,345

+$1,146 (22.25%)

Bitcoin NAV ($M)

$46,103

-$1,675 (-3.51%)

(Debt + Pref)/Market Cap
9%

Open Interest ($M)

$72,818

+$255 (0.35%)

NOTES

BSE Return

2,718%

Avg Trading Vol (30D) ($M)

$6,547

-$136 (-2.04%)

mNAV

2.08

+0.25 (13.89%)

(Debt + Pref)/Bitcoin NAV

17%

Strategy®




image3.png
Bitcoin Treasury Company

Strategy’s unique value proposition

$8.6B of total debt issued
(of which $6.2B aggregate $584M of preferred equity
principal amount is issued
outstanding @)

$836M total excess cash

$21.78 of equity issued on balance sheet invested

$31 Billion® of Capital Raised to Increase Bitcoin Hold

(1) Our activities include bitcoin acquisitions using proceeds from equity and debt financings, bitcoin advocacy, and software development and innovation related to BI, Al, Cloud, and Bitcoin.
(2) Excludes $1.05 billion of 0.0% Convertible Senior Notes due 2027 (the "2027 Notes"). On January 24, 2025, Strategy announced that it delivered a notice of full redemption to the trustee of
the 2027 Notes.

(3) Excludes $500 million of capital used to redeem Senior Secured Notes due 2028.
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BTC Key Performance Indicators (KPIs)

« BTC Yield is the % change, during a period, of the ratio between Bitcoin Holdings and Assumed
Diluted Shares Outstanding

« BTC Gain is the number of bitcoins held by the Company at the beginning of a period multiplied
by the BTC Yield for such period.

« BTC $ Gain is the dollar value of the BTC Gain calculated based on the market price of bitcoin
as of the end of the period.
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2025 Targets
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(1) As of February 2, 2025.
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STRK (“Strike”) Convertible Preferred Stock

MSTR Upside Exposure with Fixed Dividend

Description of Strike

+ Perpetual preferred stock that is convertible into MSTR common stock at a conversion
ratio of 10:1

* Provides investors with an embedded perpetual call option on one of the most volatile
and liquid large cap stocks in the world

+ Attractive fixed dividend yield of 8%

+ Issued 7,300,000 shares (upsized from original offer of 2,500,000 shares) at a public
offering price of $80.00 per share

* Net proceeds from the offering will be approximately $563.4 million

+ Expected to be listed on Nasdaq under ticker STRK starting Feb 6, 2025
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MicroStrategy Incorporated 8.00% Series A Perpetual Strike Preferred
Stock (STRK)
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