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SECTEURS & MARCHES

INVESTISSEMENTS ATYPIQUES
DES PARTICULIERS

Une démocratisation permise par la tokenisation
et I'extension de l'offre a de nouveaux actifs

lockchain, jetons non fongibles, finance décentralisée... Le monde de l'investissement voit émerger

de nouveaux modeles, souvent basés sur des technologies novatrices, qui permettent de fraction-

ner les placements et facilitent I'engagement de faibles montants. En parallele, le type d'actifs ciblés

se diversifie et s'étend a des catégories plus atypiques, des vins aux produits de luxe en passant par
les arbres ou encore les personnalités publiques.

Ces nouvelles offres d'investissements, accessibles et variées, sappuient notamment sur une vague d'in-
vestisseurs plus jeunes, plus a l'aise avec le numérique et désireux d'explorer ces marchés émergents,
quitte a prendre plus de risques. Cette situation est favorisée par la récente poussée de l'inflation, qui
incite chacun a chercher des placements a plus haut rendement.

Les nouveaux acteurs de I'écosysteme doivent toutefois parvenir, pour pérenniser leur activité, a renfor-
cer la confiance dans leur offre et a éviter les complications réglementaires. La forte volatilité des cours
ainsi que les fraudes et scandales dans le monde des cryptoactifs et des investissements alternatifs
représentent en effet une menace pour le secteur. La réponse passe notamment par une pédagogie
accrue aupres du grand public, dont les connaissances financieres restent parcellaires.
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HECOMMANDATIONS

e D'abord dynamisée par les confinements dans
le cadre de la pandémie de Covid-19, la recherche
de placements par de nouveaux investisseurs
s'est accentuée avec la hausse de l'inflation, qui
érode I'épargne.

e Plus jeunes que la moyenne des investisseurs,
ces particuliers sont également plus attirés par
les actifs novateurs ou atypiques. Sans s'éloigner
complétement des placements traditionnels, ils
sont préts a découvrir de nouveaux produits : la
dimension ludique vy a ainsi toute sa place.

o 'émergence de nouveaux acteurs spécialisés
dans les investissements atypiques vient en pa-
ralléle offrir un débouché a cette demande d’ori-
ginalité, en suscitant la curiosité des particuliers.

e De lart aux bouteilles de vins en passant par
I'immobilier commercial, les start-up cherchent a
se différencier en misant sur des actifs générale-
ment peu accessibles pour les particuliers. Cette
tendance favorise I'extension de l'offre et la dé-
mocratisation, en attirant une clientele variée.

o |attractivité de ces solutions passent notam-
ment par la facilité d'utilisation liée au numé-
rique : les particuliers peuvent réaliser leurs in-
vestissements depuis leur smartphone, de facon
fluide et rapide.

e Les acteurs du secteur viennent en outre parer
au principal frein a la démocratisation de I'inves-
tissement, soit le niveau élevé des tickets d’en-
trée. Le fractionnement des placements, permis
notamment par le recours aux jetons (tokenisa-
tion), abaisse considérablement les montants
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minimums requis pour démarrer un investisse-
ment, ouvrant la voie a larrivée d'épargnants di-
VErs : personnes aux ressources modestes, inves-
tisseur souhaitant diversifier son portefeuille en
prenant un risque modéré, néophyte disposant
d'une petite somme pour “tester” un produit...

e Les acteurs ciblent donc en général des pro-
duits onéreux : I'art, le vin ou les produits de luxe
nécessitent des sommes conséquentes pour y in-
vestir sans fractionnement. Bien que des concur-
rents y soient déja installés, de nouveaux en-
trants peuvent s'implanter dans ces domaines.
Le marché est amené a sélargir et des mouve-
ments réglementaires ou stratégiques (acquisi-
tions, déploiement international) peuvent encore
faire bouger les lignes.

 L'aspect lié a I'information des investisseurs ne
doit pas étre négligé. Etre guidé dans des marchés
complexes comme le vin ou l'art représente une
des raisons pour lesquelles les investisseurs se
tournent vers des intermédiaires. La transparence
permet par ailleurs de renforcer la confiance et
d'éviter des critiques de la part des régulateurs.

e || est également possible d'étendre l'inves-
tissement a des actifs encore inexistants. Les
entreprises proposant de coter des personna-
lités et d'investir sur ses dernieres constituent
un exemple de création de nouveaux actifs. lls
permettent de se démarquer efficacement de la
concurrence, émergente comme historique.

o La décorrélation au moins partielle des actifs
atypiques avec le reste des marchés financiers
représente un autre atout & mettre en valeur par
les offreurs de solutions d'investissement.




LE MARCHE SE DEVELOPPE, FAVORISE
PAR LA TECHNOLOGIE

Des catégories d'actifs parfois anciennes,
mais auparavant réservées a une minorité

“Seuls les investisseurs institutionnels
ont acces a ces deals [les entrepéts de
30 000 m? a 100 000 m?, dont le rende-
ment avoisine 3,5 %.”

Lionel Ducrozant, chargé du développement
immobilier d’Eternam, 2021

o Certains types d'investissements ou de place-
ments s'aveérent bien plus répandus que d’autres
chez les particuliers. Plus de 80 % de la popu-
lation francaise dispose d'un livret A (source:
Ministére de I'Economie et des Finances). Le lo-
gement représentait 4 200 milliards d’euros dans
le patrimoine non financier des ménages en 2021
(source : Etude AG2R La Mondiale - Amphitéa -
Cercle de 'Epargne). Lépargne non financiére, qui
inclut le logement, représentait 62 % du patri-
moine des ménages en 2023 (source : AMF).

« A linverse, d'autres catégories moins clas-
siques se révélent peu présentes dans le patri-
moine des particuliers. Lart ou le vin représen-
tent par exemple des domaines souvent percus
comme réservés aux connaisseurs. Seuls 2,5 %
des Francais ont déja investi dans le vin en 2023,
et 2,3 % dans l'art (source : Cavissimia - Ifop). Le
principal frein a l'investissement dans le vin était
alors le manque de connaissances, évoqué par
55 % des sondés. Dans le cas de I'immobilier lo-
gistique ou commercial, les particuliers n'y ont
parfois pas acces, notamment pour les projets les
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plus importants. Le co(t des projets peut éga-
lement se montrer excessif pour de nombreux
particuliers. Des investisseurs cités par le journal
Les Echos indiquaient pour ce dernier domaine :
“Rares et confidentiels, ces placements génerent
de coquettes plus-values, mais nécessitent une
mise de fond d’au moins 100 000 euros.” Un
phénomene similaire se produit dans le vin, ou le
ticket d’entrée peut étre relativement élevé. Bien
que les Groupements fonciers viticoles (GFV)
permettent d’abaisser ce dernier, il s'agira néan-
moins de placer au minimum plusieurs milliers
d’euros. En ce qui concerne l'investissement dans
les foréts, la mise de départ se situe a au moins
300 000 euros pour un achat en direct (source :
La retraite en clair). Celui-ci peut étre nettement
réduit en passant par un Groupement foncier fo-
restier, mais se compte tout de méme en milliers
d'euros.

e Les investissements atypiques restent donc
une catégorie protéiforme et marginale pour
les particuliers, alors que ces derniers disposent
en moyenne d'une épargne relativement abon-
dante. Les Francais ont épargné entre 17 % et
19 % de leurs revenus ces dernieres années,
un taux supérieur a la moyenne de I'Union eu-
ropéenne. Pendant la pandémie de Covid-19, ce
taux s'est méme élevé a presque 27 % (sources :
Insee, AMF, Eurostat). En 2022, les Francais
consacraient 6,2 % de leur épargne a des place-
ments financiers.
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Nouveaux investisseurs et tokenisation
accélerent la democratisation

La technologie au service d’actifs financiers émergents

“La tokenisation s‘appuyant sur les tech-
nologies de registre distribué (Distributed
Ledger Technologies - DLT) pourrait consti-
tuer un nouveau tournant [pour le secteur
financier].”

Denis Beau, Premier sous-gouverneur
de la Banque de France, 2023

e Les technologies de registre distribué, a l'origine
des blockchains, viennent transformer le paysage
financier de différentes facons. Basées sur des
infrastructures décentralisées, elles permettent la
création de nouveaux actifs et la mise en place de
nouvelles méthodes de reglement et de gestion
automatisée.

o Cette émergence d’actifs numériques sappuie
sur celle des tokens (jetons), qui représentent l'ac-
tif et permettent sa gestion et les transactions af-
férentes grace a des smart contracts (contrats in-
telligents). Ces procédures automatisées servent
par exemple a transférer des tokens entre dif-
férents utilisateurs ou dans le cadre de produits
d’assurance tokenisés : le dédommagement du
client peut étre effectué automatiquement des
lors que les conditions du contrat sont réunies.

e Les actifs tokenisés, ou crypto-actifs, sont
notamment utilisés pour faciliter les investisse-
ments dans certains domaines et donc les démo-
cratiser aupres du grand public. En scindant des
investissements majeurs en une multitude de
tokens, il devient possible de proposer un produit
de placement destiné aux particuliers nécessitant
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des montants a investir de faible envergure (par
exemple, une centaine d'euros). La tokenisation a
ainsi ouvert des classes d’actifs atypiques a des
investisseurs disposant de moyens financiers po-
tentiellement plus faibles.

e Les systéemes basés sur des tokens se veulent
également plus simples et plus fluides pour les
utilisateurs. En désintermédiant davantage les
processus, les infrastructures de registre distri-
bué rendent les démarches administratives plus
rapides. La blockchain permet en outre de par-
tager les informations de facon permanente et
infalsifiable. La forte automatisation des procé-
dures grace aux tokens offre par ailleurs la pos-
sibilité de rendre les utilisateurs plus autonomes
dans la gestion de leurs investissements, notam-
ment via des applications plus ludiques et ergo-
nomiques. Cette facilité d'acceés peut constituer
un autre élément d'attractivité pour d'éventuels
investisseurs.

e En permettant de rattacher n'importe quel élé-
ment tangible comme immatériel a un token, la
technologie ouvre la voie pour la création de nou-
veaux actifs pour le grand public. Lindexation de
produits financiers sur une multitude d'éléments
n'est pas nouvelle, c’est notamment le cas via la
titrisation. La nouveauté réside ici dans I'exten-
sion a de nouveaux actifs, a destination notam-
ment des particuliers, et de facon plus directe et
démocratisée. Ces derniers peuvent par exemple
investir sur des personnes, des titres de musique
ou encore des modeles de chaussures numé-
rigues.
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Une vague d’investisseurs plus enclins a explorer
des typologies d’actifs moins traditionnelles

e La pandémie de Covid-19 a entrainé une hausse
du nombre d'investisseurs en France. Entre 2020
et 2022, 800 000 investisseurs supplémentaires
ont ainsi été décomptés sur les marchés d’actions
(source : AMF). Sur les fonds indiciels (ETF), leur
nombre s'est accru de 135 000 par trimestre
sur la méme période, contre 70 000 a 100 000
les deux années précédentes. En 2022, environ
195 000 personnes ont investi sur les marchés
financiers alors qu'elles navaient jamais passé
d'ordre de bourse (ou pas depuis janvier 2018).
Sur la base de son étude de 2023, “Les nouveaux
investisseurs en France : attitudes, connaissances et
comportements”, TOCDE (Organisation de coopé-
ration et de développement économique) estime
que ces nouveaux investisseurs particuliers re-
présentent environ 12 % de I'ensemble des in-
vestisseurs francais, soit au final environ 2,9 % de
la population agée de 18 ans et plus.

o Cet afflux d'investisseurs présente des carac-
téristiques spécifiques. Le profil de ces derniers
se révele notamment différent de l'investisseur
moyen. lIs sont nettement plus jeunes que les in-
vestisseurs traditionnels, avec 56 % dentre eux
ayant moins de 35 ans, contre 21 % seulement
chez la population de linvestisseur moyen. Ce
phénomeéne se manifeste dautant plus dans la
catégorie des 18-24 ans : ils représentent 22 %
des nouveaux investisseurs, contre 6 % des in-
vestisseurs traditionnels. A I'inverse, les 65 ans et
plus ne constituent que 4 % des effectifs, alors
qu'ils arrivent en téte parmi les investisseurs his-
toriques (27 % du total).

e S'ils sont en général plus riches et plus édu-
qués que l'ensemble de la population francaise,
les nouveaux investisseurs sont toutefois davan-
tage représentés dans les catégories sociales
inférieures (employés, ouvriers, inactifs hors re-
traités) que les investisseurs historiques. Les trois
quarts disposent au sein de leur ménage d'un
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revenu net supérieur a 2 500 euros par mois,
soit I'équivalent du revenu disponible médian par
ménage (le revenu net d'impots et de cotisations
sociales qui sépare la population en deux parties
égales). Un tiers des nouveaux investisseurs ap-
partiennent méme a un ménage recevant un re-
venu net mensuel supérieur 3 5 000 euros. En
parallele, 37 % des nouveaux investisseurs font
partie des employés et des ouvriers, contre 20 %
des investisseurs traditionnels.

 Plus jeunes, suffisamment dotés en capital pour
investir mais intéressés néanmoins pour le faire
avec des sommes plus modestes, les nouveaux
investisseurs présentent un profil favorable a la
découverte de nouveaux actifs, en particulier
tokenisés. Plus de la moitié (54 %) possedent
ainsi des crypto-actifs, quand les investisseurs
classiques ne sont que 25 % a y avoir investi. lls
sont également, en proportion, deux fois plus a
posséder des NFT (jetons non fongibles, utilisés
notamment dans l'art numérique). Ces néo-inves-
tisseurs tendent par ailleurs a investir de petites
sommes : 25 % investissent moins de 500 euros
et 31 % entre 500 et 5 000 euros.

e Les nouveaux investisseurs affichent en outre
des motivations différentes des investisseurs
traditionnels. La curiosité (29 % chez les premiers
contre 18 % des seconds), le souhait d’apprendre
le fonctionnement de ces nouveaux actifs (28 %
contre 18 %) ou encore le plaisir (18 % contre
15 %) sont ainsi pour eux des criteres plus déter-
minants pour investir. Chez les plus jeunes (18-
24 ans), la volonté d'investir dans des produits
financiers responsables s'avére trés marquée par
rapport aux autres nouveaux investisseurs, avec
plus de 10 points d'écart. Ces caractéristiques
peuvent conduire les nouveaux investisseurs a
s'intéresser davantage aux classes d’actifs aty-
piques.
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Les nouveaux investisseurs, une opportunité pour les actifs atypiques
Un nouveau public a potentiel pour démocratiser I'investissement

34 % sontagésde 25a34ans

des Francais sont des contre 15 % chez les investisseurs traditionnels

investisseurs ) ) .
48 % ont fait des études supérieures

0 . .
NoLveaux contre 45 % dans la population francaise
investisseurs 16 % n'ont fait que des études secondaires
contre 23 % dans la population francaise

56 % investissent moins de 5 000 euros 19 % sont employés 18 % sont ouvriers
75%  disposent d'un revenu supérieur 1% 9 %
au revenu médian chez les investisseurs traditionnels

Des néo-investisseurs attirés par les crypto-actifs et le plaisir de la découverte
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Traitement IndexPresse. Source : Etude OCDE 2023 “Les nouveaux investisseurs en France : attitudes,
connaissances et comportements”
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Divers facteurs peuvent freiner le marcheé

des actifs atypiques

L'évolution des taux d’intérét
reste incertaine

e La longue séquence de taux dintéréts bas
(2011-2021) a conduit certains particuliers a
chercher des investissements rentables pour
leur épargne. Cette exigence s'est accentuée
avec la crise de Covid-19, qui a relancé l'inflation
du fait des perturbations des chaines d'approvi-
sionnement mondiales. La guerre en Ukraine a
fortement accéléré la hausse des prix (10 % a l'au-
tomne 2022 en zone euro), conduisant a une élé-
vation rapide des taux d'intérét par les banques
centrales. La Banque centrale européenne (BCE)
a ainsi fait passer progressivement son principal
taux directeur de 0,5 % en juillet 2022 a 4 % en
fin d'année 2023. Alors que l'inflation reflue vers
les 2 %, elle souhaite a présent amorcer une ré-
duction progressive des taux, sans revenir aux
faibles niveaux connus précédemment.

o Ces évolutions ont des conséquences pour les
investisseurs. La hausse des taux a pu freiner cer-
tains dans leur volonté de prendre plus de risques
dans leurs décisions d'investissement, alors que
les produits a rendement garanti retrouvaient
une attractivité. En baisse, 'inflation ne peut plus
jouer un réle d’aiguillon vers des actifs plus ris-
qués mais potentiellement plus rémunérateurs.
Le nouveau contexte financier devrait donc étre
mitigé pour les actifs atypiques : la baisse des
taux prévue pour la mi-2024 pourrait favoriser
la recherche d'investissements alternatifs, sans
pour autant créer I'engouement observé durant
la pandémie de Covid-19.

Un manque de connaissances
chez de nombreux investisseurs

e Un grand nombre de Francais, notamment
parmi les nouveaux investisseurs identifiés dans
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lenquéte 2023 de 'OCDE (“Les nouveaux in-
vestisseurs en France : attitudes, connaissances et
comportements”), ne disposent pas de connais-
sances suffisantes en matiére financiere. Sur
les six questions posées dans ce domaine, les
sondés n‘ont fourni que trois bonnes réponses
en moyenne. Le score était plus faible pour ceux
déclarant disposer de bonnes connaissances fi-
nancieres.

e Les personnes ne possédant pas une bonne
compréhension des questions financieres, et
ayant conscience de cette réalité, sont donc
plus susceptibles de ne pas vouloir prendre
de risques, voire de cesser d'investir. Ce type
de comportements potentiels a été percu dans
l'étude de I'OCDE, en particulier chez les em-
ployés et les ouvriers souhaitant investir pour
améliorer leur situation plus que par curiosité.

« A linverse, les nouveaux investisseurs qui su-
restiment leur maitrise des concepts financiers
peuvent a court terme placer davantage de fonds
dans des produits atypiques. En prenant des
risques excessifs ou mal calculés, ils peuvent tou-
tefois générer des pertes et finir par s'éloigner de
ces catégories d'investissements.

¢ Une meilleure information demeure donc né-
cessaire pour mieux guider les investissements.
Si 70 % des nouveaux investisseurs considérés
comme “dynamiques” font appel & un conseiller
professionnel avant d'investir, de nombreux Fran-
cais s'informent sur des canaux moins formels
pour leurs décisions financieres : réseaux sociaux,
influenceurs, proches... Les “néophytes’, une ca-
tégorie plutdt jeune et active dans ses investisse-
ments, privilégient les réseaux sociaux (pour 63 %
d’entre eux), la famille et les amis (& 54 %) et les
influenceurs (41 %). D'autres investisseurs peu-
vent méme prendre des décisions sans chercher
d’'informations sur les produits financiers.
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Un risque d’arnaque présent dans
les investissements atypiques

“La vague de fraudes nous a fait beaucoup
de mal. Nous avons recu d’innombrables
appels de personnes inquietes qui pensaient
que nous y étions liés.”

Sébastien Dumais, président de Gestel, 2020

e De nombreuses fraudes ont été observées dans
le cadre d'investissements atypiques a destina-
tion des particuliers. Ce type de malversations
peut provoquer une méfiance des investisseurs
préjudiciable 4 'ensemble du secteur.

e Entre 2019 et 2020, les investissements dans
les cheptels de vaches laitieres ont ainsi été la
cible de nombreux fraudeurs. De fausses sociétés
de gestion de troupeaux (location de bovins au-
pres des agriculteurs) sont apparues, proposant
des rendements attractifs mais disparaissant avec
les économies de leurs victimes. Le caractére
atypique de l'investissement a attiré des per-
sonnes cherchant a placer leur épargne de facon
positive. “La plupart des victimes n'étaient pas
dans une logique spéculative mais cherchaient
un placement patrimonial, en lien avec la terre’,
explique Me Céline Chapman, qui a mené des ac-
tions collectives pour défendre les victimes.

e De telles fraudes peuvent nuire aux sociétés
honnétes proposant des investissements aty-
piques. Elles dégradent la réputation de I'en-
semble du secteur. Lentreprise Gestel, qui s'oc-
cupe de la gestion des troupeaux en location, a
ainsi été pénalisée par ces nombreuses arnaques,
alors que le systéme de location de cheptel peut
aider certains agriculteurs a accroitre leur activité
sans s'endetter.
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e D'autres arnaques ont eu lieu pour différentes
catégories de placements atypiques. Cest no-
tamment le cas des parkings d’aéroports, en par-
ticulier situés a I’étranger. Le gestionnaire Vinci
a porté plainte pour usurpation didentité, les
fraudeurs utilisant sa réputation pour affaiblir la
vigilance des potentielles victimes. Au premier se-
mestre 2022, TAMF a inscrit sept nouveaux sites
d’investissement dans le vin a son registre des
fraudes.

Les déboires des cryptomonnaies,
un frein pour le marché

“C’est plus dur de convaincre. La perception
des gens a changé. Avant, la crypto cétait
cool, maintenant cest radioactif. Il y a un
an et demi, une célébrité se faisait pitcher
plusieurs cryptos. Aujourd’hui, certains sont
poursuivis en justice.”

Hugo Renaudin, cofondateur de POOIs, 2023

e Des crypto-actifs comme le bitcoin ou I'ether,
qui se revendiguent “monnaies’, ont pu attirer
dans un premier temps de nombreux investis-
seurs. lls ont en outre fait découvrir au grand pu-
blic la technologie de la blockchain et ses avan-
tages.

o L'extréme volatilité des cours de ces actifs, qui
peuvent passer de quelques dollars a plusieurs
milliers sur un court laps de temps ; les échecs
de certains, comme le stablecoin Terra ; ou en-
core les fraudes, illustrées par le scandale FTX:
plusieurs facteurs ont nuit a la réputation des
crypto-actifs dernierement.

e Ce caracteére sulfureux peut déteindre sur la
blockchain et ainsi jeter la suspicion sur toute
activité qui y aurait recours.



PLUSIEURS CATEGORIES RASSEMBLEES
DANS LES ACTIFS ATYPIQUES

“Les technologies numériques transforment
la finance en profondeur, faisant émerger
une vague de nouveaux acteurs a la croisée
de l'informatique et de la finance.”

Denis Beau, Premier sous-gouverneur
de la Banque de France, 2023

Le développement de la tokenisation seffectue
par lintermédiaire dacteurs émergents, tandis

que dautres sociétés n‘ayant pas recours a ce
type de technologies se lancent également et
proposent des investissements atypiques aux
particuliers. Une diversification de ces catégories
d’'actifs s'opeére, les entreprises se positionnant
sur une variété de secteurs. Cet enrichissement
de l'offre est favorable au marché, permettant de
s’'adresser a des clientéles différentes. Cette dy-
namique vient a la fois abaisser le ticket minimum
nécessaire pour investir et accroit la liquidité des
marchés ciblés.

Les vins et spiritueux, un investissement
qui peut sembler hasardeux

Un potentiel non-négligeable,
mais des risques élevés

“S'il est vrai que le vin s‘apprécie globale-
ment sur longue période, il n'est pas évident
pour les épargnants d’en tirer un profit.”

Daniel Immacolato, directeur général
de Cavissima, 2022

“Les bouteilles sur lesquelles il est possible
de faire une plus-value a la revente repré-
sentent une infime part du marché du vin.”
Pablo Huarte, directeur Europe

du département Vins chez Christie’s

e Environ un quart des Francais seraient inté-
ressés par la réalisation d’'un investissement dans
le vin (source : Cavissima - Ifop). lls sont dix fois
moins a avoir franchi le pas, ce qui augure d'un
potentiel considérable pour le marché.

INVESTISSEMENTS ATYPIQUES DES PARTICULIERS

e Réussir a investir dans le vin (ou dans les spi-
ritueux) de facon profitable n'est toutefois pas
aisé. Le produit comporte plusieurs contraintes,
a commencer par l'accés aux bouteilles. Les plus
prisées sont diffusées aupres de quelques initiés
fortunés, et ne sont donc pas disponibles sur le
marché primaire. Le grand public ne peut donc
investir dans les grands crus que lors de reventes
(le marché secondaire).

e Le transport et la conservation présentent
également des risques. Les chocs, la lumiere,
la température ou encore le niveau d’humidité
constituent autant de facteurs déterminants a
prendre en compte pour préserver la qualité du
vin et donc accroitre sa valeur dans le temps.

o Les variations de taux de change et les taxes
sur les importations d’alcool peuvent aussi pénali-
ser les transactions alors que la recherche de vins
d’exception se déploie a I'échelle mondiale. Il est
toutefois possible d'investir dans des bouteilles
moins cotées.
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Plusieurs sociétés se positionnent
dans le domaine

“En tant que président de la Winetech, qui
regroupe des acteurs de I'innovation dans le
vin, jai vu arriver en 2021 une quantité de
startups qui me parlaient blockchain, web3
et NFT.”

Laurent David, propriétaire
de Chdteau Edmus, 2024

“Notre modele propose une expérience phy-
sique et digitale autour du vin. Il repose sur
des investisseurs, pour lesquels nous ache-
tons des Grands Crus, que nous stockons et
revendons auprés de consommateurs, via
notre site e-commerce, afin de leur appor-
ter un retour sur investissement.”

Thomas Hébrard, fondateur de U’'Wine, 2023

e Fondée en 2015 et agréée par I'Autorité des
marchés financiers (AMF), la société U'Wine
propose un service de gestion de cave dans une
optique de placement et de consommation. La
partie relative a linvestissement peut dailleurs
permettre a certains clients d’autofinancer leur
consommation de grands crus.

e Disposant de ses propres entrepots, U'Wine
sélectionne, achete et revend des bouteilles de
vins grace aux capitaux apportés par les clients,
qui percoivent une part des bénéfices tirées des
transactions. En 2023, la société affichait un
rendement de 5,8 %, et a réalisé un chiffre d'af-
faires de 12,6 millions d’euros. Elle possédait alors
850 000 bouteilles issues de 250 domaines, et
gérait 40 millions deuros dépargne. U'Wine
prévoit une levée de fonds de 7 millions d’euros
en 2024.

e Les clients n'ont pas besoin de s'occuper des
questions logistiques et peuvent suivre a dis-
tance I'évolution de leur cave, tant en termes
de composition que de valeur. La livraison d'une
bouteille sous 72 heures est en outre proposée.
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e Divers acteurs se sont lancés sur le marché par
le biais de la tokenisation. Cest par exemple le
cas d'InterCellar, une plateforme de vente de
vins et spiritueux basée sur les NFT (jetons non
fongibles) et créée en 2023. Son service permet
de réaliser des transactions sans que les bou-
teilles ne soient déplacées : ces dernieres restent
dans les entrepo6ts de la société, ou elles peuvent
étre conservées de facon optimale. Labsence de
transfert physique entre les parties prenantes
évite les risques liés au transport (choc, altération
du vin) et accroit la liquidité du marché, notam-
ment pour les acheteurs étrangers.

o Les transactions sont réalisées grace aux
doubles numériques des bouteilles incarnés par
les NFT : c’est leur échange qui permet de trans-
férer la propriété du vin. lls assurent en outre une
plus grande tracabilité. InterCellar estime que
30 % des grands crus sont des contrefacons a
I'échelle mondiale.

e La société se rémuneére via des frais de stoc-
kage et des royalties lors de la vente de la bou-
teille. Celles-ci sont fixées par les domaines,
qui en percoivent une partie. InterCellar a levé
un million d'euros en 2024 et souhaite atteindre
une centaine de clients pour la fin dannée.

o D’autres sociétés se sont positionnées sur ce
créneau, telles que Wokenwine et WineChain.
Quant au site britannique Naked Wines, il per-
met de financer des exploitations viticoles en
échange de réductions sur le prix de bouteilles et
de dégustations.

o Certains domaines se tournent également vers
la technologie avec la création de crus reliés a
des NFT. En 2022, la Maison Bouey a lancé une
opération de commercialisation de caisses de six
bouteilles de grands crus bordelais basées sur
des NFT. Elle s'était associée a une quinzaine de
domaines, comme les chateaux La Tour Carnet,
Dauzac, Cantemerle ou encore Lafaurie Peyra-
guey. Le chateau Edmus (Saint-Emilion) a lui aussi
mis en vente vingt magnums sous forme de NFT
en partenariat avec la plateforme iDealwine.
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La musique et les ceuvres d'art,
un domaine de plus en plus accessible

Une rentabilité élevée nécessitant
des fonds conséquents

o ['achat d'une ceuvre d’art n'est pas forcément
onéreux en soi : la moitié des ceuvres ven-
dues en 2021 dans le monde valaient moins de
1 000 dollars (source : La Retraite en clair). I est
toutefois nécessaire d'investir davantage pour
espérer atteindre des rendements intéressants,
au minimum 20 000 euros (source : Capital). Pour
accéder aux fonds d'investissements, les tickets
d'entrée peuvent s'avérer considérablement plus
élevés (plusieurs centaines de milliers d’euros).

o La rentabilité des investissements dans lart
peut atteindre des niveaux élevés, de 7 % a 11 %
par an pour des durées de détention allant de dix
a quinze ans (source : Capital). Investir a court
terme requiert une bonne connaissance du mar-
ché et présente davantage de risque.

e La détention longue permet en outre de béné-
ficier d'une fiscalité allégée lors de la revente de
l'oeuvre.

Faciliter I'investissement dans
I’art : un réle tenu par des start-up

“Investir dans la musique, cest comme le
bon vin, méme des morceaux vieux de plu-
sieurs années continuent de générer des
revenus. (...) Song Share est un actif digital
tokénisé qui contient des pourcentages de
droits musicaux fractionnés. La blockchain
est ici un outil, et non le produit, qui permet
de redistribuer plus efficacement les reve-

”

nus
William Bailey, cofondateur de Bolero, 2024
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e Fondée en 2021, l'entreprise Bolero se posi-
tionne dans l'investissement dans la musique.
Elle souhaite démocratiser l'acces a ce type d’ac-
tifs en permettant a chacun d'acquérir des parts
d’'une chanson, en s‘appuyant sur la tokenisation.

» Les investisseurs percoivent des royalties en
fonction des revenus des productions musicales.
Les ventes du titre, sa réutilisation dans des films
ou encore les écoutes sur les plateformes consti-
tuent autant de sources de revenus pour la chan-
son et donc pour les investisseurs. Les fonds sont
versés de facon mensuelle ou trimestrielle.

e Bolero revendique a la fois une accessibilité
de son investissement, avec un ticket moyen de
250 euros en 2023, et une forte rentabilité de
celui-ci. William Bailey affirme dans Les Echos :
“En 2023, on a eu un rendement de 10,93 %.” La
société comptait alors 10 00O clients, pour 450
morceaux dartistes connus (Jul, PLK, Booba...).

o La société veut profiter de I'engouement pour
les rachats de catalogues aupres des artistes.
Depuis 2021, plusieurs artistes majeurs (Bob
Dylan, Bruce Springsteen, les ayants droits de
Michael Jackson...) ont ainsi cédé tout ou partie
de leurs catalogues de titres aux majors comme
Sony ou Universal. Des fonds d’'investissement
se positionnent de plus en plus : Blackstone a in-
vesti un milliard de dollars en 2021 pour acquérir
ce type dactifs, et la société Hypgnosis en dé-
tient plus de 150. Cette diffusion des titres sur les
marchés financiers représente une opportunité
pour Bolero, qui pourra accroitre l'offre d'inves-
tissement sur sa plateforme.

e La société a donc réalisé une levée de fonds de
2 millions d’euros en 2024 pour développer une
infrastructure dédiée aux professionnels de I'in-
vestissement. Elle souhaite en outre se déployer
a l'international.
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“Aujourd’hui, on peut investir en fractionné
dans de nombreux domaines : la Bourse,
I'immobilier, les cryptomonnaies, mais pas
dans l'art contemporain, alors qu'il peut y
avoir de belles plus-values a la clé.”

Alexandre Leroy, cofondateur de Parten.art,
2024

e La société Parten.art, fondée fin 2022, offre
aux particuliers la possibilité d'investir de petites
sommes dans des ceuvres d'art. Le ticket mini-
mum s'établit & 1 000 euros. En fonction de I'ap-
port de chacun, Parten.art redistribuera les gains
tirés de la revente de la piéce apres plusieurs an-
nées de détention (entre deux et dix ans).

e La plupart des ceuvres échangées sur le marché
de l'art sont des peintures. Les toiles ont repré-
senté 73 % des transactions mondiales dans le
domaine en 2021 (source : Art Price). Mais Par-
ten.art ne restreint pas ses investissements aux
peintures. La société a acquis une sculpture de
Jeff Koons pour une quinzaine d'investisseurs
au prix de 47 000 euros, soit un investissement
d’environ 3 000 euros par personne.

o Outre l'accessibilité de l'investissement, Parten.
art met en avant la sélection rigoureuse des
ceuvres grace a des experts pouvant identifier
celles ayant le potentiel le plus élevé. Via un par-
tenaire, la société se charge également de I'en-
treposage de I'ceuvre dans des conditions adap-
tées pour sa conservation.

o Lentreprise cherche & se positionner sur un
faible nombre d’'ceuvres ayant une valeur élevée
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et un potentiel important. “Nous ne voulons pas
augmenter le nombre mais plutét la valeur des
ceuvres financées, pour aller chercher le mar-
ché top market des artistes iconiques, ou se
trouvent les plus belles opportunités”’, explique
le cofondateur, Alexandre Leroy. Parten.art sou-
haite ainsi acquérir quatre ou cing oceuvres d'art
en 2024 pour un investissement de lordre de
350 000 euros par ceuvre. Lannée suivante, il
sagira d'investir dans six ceuvres des montants
significativement supérieurs, soit des montants
avoisinant les 750 000 euros.

e L'entreprise cherche a lever 800 000 euros afin
de disposer des capitaux nécessaires pour déve-
lopper son activité commerciale, ses outils numé-
riques et accroitre sa trésorerie pour faciliter son
engagement sur certaines ceuvres, avant le rachat
effectif grace aux fonds des investisseurs.

e Sans étre directement positionnées dans l'in-
vestissement, certaines entreprises facilitent la
recherche d'ceuvres d'art par les collectionneurs
et les investisseurs. Il sagit par exemple de la so-
ciété Artsper, fondée en 2012. Cette galerie d'art
en ligne se présente comme une plateforme re-
censant une grande variété d'ceuvres, de la pein-
ture a la photographie en passant par la sculpture
et le dessin. Elle s'adresse aux particuliers et af-
fiche plusieurs catégories en termes de prix, dont
une “petits prix”, favorisant la démocratisation
des placements en ceuvres dart. De son coté,
Docent a recours a l'intelligence artificielle pour
recommander des ceuvres aux investisseurs, en
fonction de leurs préférences. Elle a rassemblé
5 millions d’euros en 2024.



PLUSIEURS CATEGORIES RASSEMBLEES DANS LES ACTIFS ATYPIQUES

Des opportunités dans lI'immobilier

commercial

Un marché considérable offrant
un potentiel de rentabilité

e Les marchés immobiliers attirent de larges vo-
lumes de capitaux mais pourraient étre davantage
démocratisés et offrir une plus grande liquidité.
En particulier, I'immobilier commercial reste peu
accessible pour les particuliers.

e e marché des actifs réels (real world assets,
RWA) pourrait atteindre 10 000 milliards de
dollars en 2030 (source : Roland Berger). En
France, les montants investis dans I'immobilier
commercial oscillent entre 3 et 6 milliards
d’euros par an (source : Cushman & Wakefield).
Plus généralement, limmobilier dentreprise
représente un marché important, avec par
exemple 27 milliards d'euros investis en France
en 2021 (source : Statista).

e Plus risqué et plus colteux, avec en outre des
conditions financieres plus strictes des banques,
l'investissement dans l'immobilier commercial
présente toutefois des avantages. La durée plus
longue des baux (jusqu’a neuf ans) limite le risque
de vacance locative. Sa rentabilité moyenne se
montre souvent supérieure a celle des loge-
ments pour particuliers : entre 5 % et 7 % par an,
contre 3% a 5 % pour la location aux particuliers
(source : Myexpat).

De nouveaux entrants
dans l'investissement fractionné

“Le résidentiel, c’est froid. C'est vendu sur
une plateforme, vous ne pouvez pas visiter
les biens... Tandis qu’investir dans les com-
merces, en bas de votre quartier, touche
beaucoup plus et a plus d'impact.”

Grégory Touret, cofondateur de Bloks, 2023
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o Lancée en 2022, Bloks se positionne sur le
marché en se focalisant sur I'immobilier com-
mercial, une stratégie de diversification vis-a-vis
d'acteurs de linvestissement tokenisés comme
Fraktion, Tantiem, Atoa ou encore Bricks.

» Atypique, ce type d'investissement permet éga-
lement de créer un lien avec les commerces de
proximité. Les investisseurs peuvent financer les
locaux de I'entreprise a partir d’'un euro et touche
des revenus proportionnels a leur apport. Les
commercants peuvent de leur coté gagner en vi-
sibilité auprés des habitants et offrir des réduc-
tions sur leurs produits a leurs investisseurs, ce
qui accroit le trafic en boutique.

o Qutre cette volonté de favoriser les commerces
locaux, Bloks promet aux investisseurs des ren-
dements nets s'établissant entre 4 % et 6,5 %
par an. Il est également possible de revendre les
parts avec une plus-value si les deux tiers des in-
vestisseurs sont d’accord. La plateforme comptait
3 000 inscrits lors de son lancement et visait le
lancement d'un projet par mois.

e Le modéle économique de Bloks est basé sur
le prélevement de frais lors de la souscription de
I'investissement ainsi que de frais annuels de ges-
tion.

e Les investisseurs deviennent propriétaires de
jetons Bloks lors de leur souscription, et non des
locaux commerciaux. Ces jetons leur donnent
des droits sur les gains de l'opération (loyers et
plus-value) mais ces derniers restent des créan-
ciers et non des actionnaires : le financement de
Bloks se fait par I'émissions d'obligations. Cette
approche se veut en phase avec les directives de
'AMF, afin a la fois d'étre conforme au droit fi-
nancier et d'éviter les critiques sur les questions
de transparence, émises par le régulateur concer-
nant certaines plateformes. Bloks souhaite adop-
ter le statut de prestataire de services de finan-
cement participatif.
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Les arbres et les foréts, un investissement

en progression

Investir dans les arbres,
une pratique minoritaire

“En ce moment, il est plus facile de trouver
des gens préts a mettre de l'argent que des
foréts intéressantes a acheter.”

Pierre Demougeot, cogestionnaire d’Avenir
Forét, 2022

* Investissements peu liquides, pour un horizon
de long terme et a la rentabilité modeste (entre
2% et 5% bruts annuels, source : Qoinvestir),
les foréts ne semblent pas attractives de prime
abord. Moins de 1 % des foréts font l'objet d'une
transaction chague année (source: Le Monde).
Elles peuvent toutefois offrir une option de diver-
sification décorrelée de I'évolution des marchés
financiers. Les aspirations écologiques repré-
sentent également une autre raison pour investir
dans ce type de produits, d'ot la multiplication
de groupements forestiers citoyens (Le Cer vert,
Green Forest...). Les montants en jeu demeurent
toutefois faibles par rapport a d'autres typologies
d'actifs. Le principal gestionnaire, France Valley,
dispose de 4 milliards d’euros d’encours.

e La rentabilité provient de la coupe du bois, de
la location des droits de chasse et de la possibilité
d'une plus-value a terme. La fiscalité constitue
également un atout pour cet investissement : de-
puis 2019, 'abattement sur I'impot sur le revenu
concernant la souscription de parts de GFI (grou-
pement forestier d'investissement) a été passé a
25 %, contre 18 % auparavant.

e Linvestissement dans les foréts est contraint
par le ticket d'entrée, relativement onéreux. Ce
dernier dépasse généralement 10 00O euros,
et peut sélever a des montants bien supérieurs
(source : Quest-France).
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Ecolree, une nouvelle approche
avec I'arbre comme actif

“Lenjeu n'est pas tant de planter que d’as-
surer la gestion sur le long terme. Il faut pro-
mouvoir la régénération naturelle des foréts
en tenant compte de la biodiversité.”

Pierre-Francois Dumont Saint-Priest,
cofondateur d’EcoTree, 2023

o Cette société, fondée en 2016, propose les
arbres comme supports d’investissement aupres
des particuliers. Elle vend également des crédits
carbone aux entreprises, qui lui assurent I'essen-
tiel de ses revenus. Les particuliers achetent un
arbre et obtiennent un retour sur investissement
lors de sa coupe, au bout de plusieurs dizaines
d'années : il s'agit donc avant tout d'un projet soit
écologique, soit patrimonial et de transmission au
sein d'une famille.

e £En 2023, EcoTree possédait 1 200 hectares de
foréts, soit plus de 1,8 million d'arbres plantés.
Elle avait alors séduit plus de 76 000 particuliers
et avait collecté environ 14 millions d’euros. Pré-
levant une commission sur chague projet financé,
EcoTree a réalisé un chiffre d'affaires de 7.4 mil-
lions d’euros en 2022.

o EcoTree insiste sur sa gestion écologique des
foréts, en appliquant notamment les principes
de la sylviculture mélangée a couvert continu.
Il s'agit de mélanger les especes et des arbres
d'ages différents (futaie irréguliere) et de ne pas
enlever tout le bois mort, source de biodiversité.

e La société sest développée a linternatio-
nal avec l'ouverture de bureaux au Danemark
en 2023 et a réalisé I'année précédente une levée
de fonds de 12 millions d’euros.
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Miser sur des personnalités, un créneau

émergent

Trendex et Royaltiz, deux acteurs
de ce nouveau marché

“Nous regardons trois indicateurs : la per-

formance technique, l'influence et la popu-

larité.”

Andrea Bonapersona, cofondateur de Trendex,
2023

“Nous visons aussi les gens qui n'ont pas les
moyens de financer leurs projets.”

Aymeric Granet, fondateur de Royaltiz, 2023

e Transformer des personnalités (sportifs, ar-
tistes, animateurs télé..) en actifs financiers : tel
est le positionnement des sociétés Trendex et
Royaltiz, toutes deux fondées en 2021.

e Les deux entreprises proposent aux particuliers
d'investir sur des personnes en échange de royal-
ties indexés sur les gains financiers de ses der-
nieres. La valorisation des personnalités est éga-
lement basée sur des données réelles : revenu
versé par le club sportif, droit a I'image ou a l'uti-
lisation d’'une musique, rémunération liée aux ré-
seaux sociaux... Lévolution des résultats sportifs
ou du nombre de likes sur des contenus viennent
déterminer le rendement de chaque personne
sur la plateforme.

e Les personnes donnant leur accord pour étre
listés sur la plateforme recoivent de leur coté les
fonds investis sur elles-mémes par les particu-
liers. Le fonctionnement se rapproche donc bien
d'une “Bourse des gens”, comme le prévoyaient
les fondateurs de Rovyaltiz. Sur la plateforme, les
personnalités s'engagent pour une durée de dix
ans.
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e Royaltiz s'appuie sur un token donnant des
droits de perception d'un revenu mensuel, basé
sur les performances des “talents” (personnalités
sur lesquelles le particulier a investi). Trendex est
basé quant a Iui sur la blockchain et a opté pour
une approche plus ludique, les investisseurs pa-
riant sur des “équipes” de quatre personnalités
lors de “tournois” réguliers. Dans les deux cas, les
investisseurs peuvent a la fois bénéficier de re-
venus passifs et réaliser des plus-values avec la
vente de leurs parts.

e Trendex a réuni 3 millions d’euros en 2021 puis
a intégré l'incubateur américain Y Combinator, ce
qui lui a permis ensuite de réaliser une levée de
fonds de plus de 10 millions d’euros. La société
se rémunere en prélevant des commissions sur
chaque transaction, lors de l'achat de nouvelles
parts et lors de la vente de parts existantes.

Une zone grise juridique

“Nous n‘avons pas besoin d'étre régulés car
nous ne proposons pas de produit financier
et nous ne sommes pas un jeu d'argent. Il
n'y a pas de pari, pas de sacrifice financier”

Andrea Bonapersona, cofondateur de Trendex,
2023

e |a régulation du secteur pose question, no-
tamment a ’AMF, du fait du caractere ambigu de
l'offre : entre token et cession de droit a I'image,
le produit acheté n'est pas un titre financier et
ne correspond pas a un jeu d’argent pour autant.

e e segment pourrait donc voir la législation évo-
luer pour le réguler davantage ou mettre en place
un cadre spécifique : le jeu de cartes virtuelles
Sorare a ainsi bénéficié d’'un statut adapté.
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Une autre voie avec la focalisation

sur les biens de luxe

“Clest cela le métier de Diversified : per-
mettre a chacun d’'exposer son épargne a
des actifs qui sont réputés et tres rentables.”

Vincent Bourdel, fondateur de Diversified,
2023

e D'autres sociétés ont adopté une approche plus
généraliste, mais centrée sur des produits haut
de gamme. Du vin aux montres en passant par
les voitures de luxe, ces acteurs cherchent & pro-
poser des supports d'investissement variés au
grand public. Chez la start-up allemande (mais
basée en Irlande) Konvi, il est ainsi possible d'in-
vestir dans des références aussi diverses que des
Ferrari, des Cartier ou des ceuvres d'art.

e Les biens de luxe peuvent présenter un poten-
tiel attractif en termes de prise de valeur, mais
nécessitent des mises de départ tres élevées
(plusieurs centaines de milliers d'euros pour une
montre par exemple). Les acteurs se chargent de
I’ensemble de la recherche des biens et de la ges-
tion des transactions, comme I'explique Vincent
Bourdel de Diversified : “On a voulu permettre a
chacun d'accéder a cette rentabilité et nous oc-
cuper de tout pour nos clients. Nous nous char-
geons donc de sourcer les actifs qui sont souvent
des biens de luxes, de les stocker, les assurer et
les revendre pour nos clients.” Konvi revendique
pour ses montres une hausse de leur valeur de
8 % a 20 % par an. Chez Diversified, les actifs sé-
lectionnés gagneraient 10 % en rythme annuel.

o Grace au fractionnement des investissements,
ces entreprises offrent la possibilité d’engager
des montants modestes. Le ticket d'entrée chez
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Konvi séleve ainsi a 250 euros. Les acteurs du
secteur cherchent également a accroitre la liqui-
dité des placements, avec des actifs pouvant of-
frir un rendement intéressant au bout de trois ans
seulement.

e En termes de modele économique, Konvi pré-
léve des frais d'entrée a hauteur de 1 % du mon-
tant investi. Ces frais ne s'appliquent plus pour les
investisseurs disposant d’'un capital supérieur ou
égal a 2 000 euros sur leur portefeuille. Lors de
son lancement, Diversified avait quant a lui opté
pour un prélevement de 5% de frais dentrée
ainsi que 1 % de frais annuels, pour couvrir les
assurances et les colits de stockage.

e Konvi cherche a se positionner comme un ac-
teur majeur dans le domaine, et a initié dans cette
logique une stratégie de croissance externe avec
les rachats des francais Diversified et Fractible.
Elle revendiquait en avril 2024 plus de 50 000
utilisateurs.

e Les acquisitions de Konvi ont été permises par
une levée de fonds comprise entre 800 000 et
un million d'euros en 2022. Cette opération a
également facilité I'extension de son activité a
d’autres produits de luxe, comme les sacs a main,
les NFT et le whisky.

e Disposer d'une forte implantation en France,
marché incontournable en Europe pour les pro-
duits de luxe, revétait une importance cruciale
pour Konvi. La plateforme envisage d’autres
acquisitions pour diversifier encore son offre et
renforcer sa position sur le marché.
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Comment accéder a des données fiables,
pertinentes et surtout synthétisées, alors
que linformation na jamais été aussi
accessible en apparence?

Voila une question a laguelle sont confron-
tés quotidiennement les décideurs dans
les entreprises lorsqu'il s'agit de prendre
les bonnes décisions.

Cest pourquoi nous avons créé la col-
lection IndexPresse Business Etude, des
études sectorielles completes, réalisées a
partir des plus grands titres de la presse
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économique et professionnelle. En sap-
puyant sur des informations fiables et de
qualité, les études d'IndexPresse offrent
des syntheses analytiques et éclairées sur
les secteurs d'activité émergents ou en
mutation.

Vous aurez ainsi toutes les clés en main
pour accompagner votre réflexion strate-
gique, en vous appuyant sur I'examen des
enjeux de votre marché, afin d’anticiper
ses évolutions et valider, ou modifier, votre
positionnement dans le jeu concurrentiel.






