VISION PATRIMOINE
PAR CAISSE D'EPARGNE
ETF, Private Equity, cryptos : passer de la théorie a la pratique!

Bonjour a tous, bienvenue dans ce webinaire Caisse d'Epargne. Alors vous avez slirement
entendu parler des ETF, du Private Equity, des cryptoactifs, ils sont en ce moment trés
populaires, mais quelle place faut-il leur faire dans son patrimoine, comment fonctionnent-
ils, y a-t-il des risques associés ? Beaucoup de questions pour cette matinée et nous avons
donc trois invités pour répondre a toutes ces interrogations. Je suis ravie d'accueillir ce
matin Olivier Salvi qui est Directeur Marché premium a la Caisse d'Epargne Bourgogne
Franche-Comteé.

Bonjour Olivier.
Bonjour Ingrid.

A vos cotés, Philippe Faget, qui est Responsable des actifs privés chez Vega Investment
Solutions.

Bonjour Philippe.
Bonjour Ingrid.

Et pour nous parler des cryptoactifs, Frédéric Dalibard, vous étes Président d'Hexarq qui est
une société du groupe BPCE, qui est donc spécialisée sur ces actifs, bonjour.

Bonjour Ingrid.

Alors, comme d'habitude, nous avons aussi des experts en coulisse. Ils sont la pour
répondre en direct a vos questions, il faudra juste étre un petit peu indulgent parce que
vous étes, je crois, extrémement nombreux connectés ce matin. Mais pour vous répondre,
vous aurez derriére les écrans Sarah Vilmont, qui est Directrice des opérations chez Hexarq,
Céline Desaphis, qui est Gérante de portefeuille multi-actifs chez Vega Investment Solutions
et Romain Barnay qui est Directeur Banque Privée a la Caisse d'Epargne Bourgogne
Franche-Comté. Merci donc a tous les trois d'étre avec nous et on va tout de suite plonger
dans le sujet. C'est vrai que d'un point de vue médiatique, on entend beaucoup parler des
cryptos, des ETF, du Private Equity, c'est trés populaire. Est-ce que finalement, c'est un reflet
de la réalité ? Est-ce que les attentes des investisseurs, elles ont vraiment changé en face ?

Alors oui Ingrid, je pense qu'on peut dire que les attentes ont changé. On voit que les
comportements de nos clients ont évolué dans le temps. Historiquement, on parlait
souvent des livrets A, de l'assurance vie en fonds euros, notamment pour sa sécurité, ou
alors des fonds de placement un peu classiques. Et finalement maintenant on nous pose
beaucoup de questions sur les ETF, sur le Private Equity, qui est l'investissement non cote,
ou encore sur les cryptoactifs.

Et ca, a quoi ca tient ce changement ?

Je pense qu'on peut identifier plusieurs raisons, mais les deux prioritaires a mon avis, c'est
le retour de l'inflation d'une part, on voit que depuis le déclenchement de la guerre en
Ukraine, les prix ont fortement augmenté. Et il est important finalement de pouvoir
ameéliorer le couple rendement-risque de son épargne pour compenser justement la
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hausse des prix et la hausse de l'inflation. La deuxiéme chose, peut-étre la plus importante
a mes yeux, c'est la démocratisation de ces offres. C'était avant uniquement accessible aux
grandes fortunes ou aux investisseurs institutionnels comme des banques, des fonds de
pension. Et aujourd'hui, avec 1 €, vous pouvez acheter un ETF, avec 10 €, vous pouvez faire
du Private Equity dans votre assurance vie, en trois clics vous pouvez acheter des
cryptomonnaies. Donc on voit que ¢a, ca se simplifie et ca donne ['accés a un plus grand
nombre de clients. Par contre, tout ca n'implique pas qu'on soit sur des actifs sécurisés. On
est sur des actifs qui vont évoluer dans le temps, et donc il faut faire attention puisque
l'ETF par exemple peut augmenter ou baisser en termes de valeur, mais on va y revenir.

Absolument, c'est un point important.

Mais avant ¢a, je voulais rebondir. Vous avez dit qu’en trois clics on accéde aux cryptoactifs.
Est-ce que les gens ont envie de faire ces trois clics et vont investir sur les cryptoactifs en
ce moment, Frédéric ?

Oui, tout a fait Ingrid. La classe d'actifs des cryptoactifs est une classe d'actifs qui a évolug,
le marché a évolugé, on est passé d'un sujet de niche réservé a quelques initiés a une classe
d'actifs a part entiére, qui a son sens dans une logique patrimoniale. L'environnement s'est
aujourd'hui structuré, il est mieux régulé, et de plus en plus de clients s'y intéressent,
certains méme ont déja investi, et avant qu'Hexarq arrive, en dehors de leur banque. Pour
vous donner quelques chiffres, 11 % des Francais et donc des clients de Caisse d'Epargne
possedent déja des cryptoactifs, et un tiers de ceux qui n'en possedent pas aimeraient en
acquérir. Donc c'est assez conséquent. Et 'objectif d'Hexarg et de la banque, c'est de rendre
ces solutions accessibles au plus grand nombre, dans un cadre clair et sécurisé, et de
permettre de les considérer comme une véritable brique de diversification, et non comme
un pari isolé, comme ca pouvait étre le cas précédemment. Et notre discours, bien entendu,
n'est pas de dire « allez-y, mettez tout en cryptoactifs », et dire ca a tout le monde, mais
plutot de permettre a ceux qui se posent des questions et qui s'y intéressent d'y accéder
dans un environnement sécurisé, bancaire, avec information, transparence et un
accompagnement pédagogique.

On sent les hommes de finance qui commencent déja a parler d'accompagnement sécurisé,
effectivement. Alors justement, comment est-ce que ¢a fonctionne ces produits ? On peut
peut-étre commencer par celui qui, en apparence du moins, est le plus simple, les ETF.

L'ETF, c'est vraiment un investissement coté en Bourse qui va permettre de répliquer la
performance de ce qu'on appelle un indice, si on prend les grands indices connus, le

CAC 40 par exemple, le S&P 500 ou encore le MSCI World. On achéte des actions, on achéte
un ETF comme on achéterait des actions. Le but, si je vous simplifie un peu la réflexion, et
désolé d'étre peut-étre simpliste, c'est comme si vous alliez dans un supermarché. On va
parler d'un ETF sur le CAC 40 : et soit vous faites le tour du supermarché, de tous les rayons,
et vous allez acheter vos 40 produits et finalement les mettre dans votre panier, soit vous
arrivez a l'accueil et il y a quelgu'un qui vous a préparé votre panier et vous avez vos

40 actions qui sont déja investies. Et donc c'est vraiment ca ['ETF. Attention a ce que je
disais tout a l'heure, ETF ne signifient pas sécurité, donc si on est sur le CAC 40 encore une
fois, on va augmenter comme le CAC 40, on va baisser comme le CAC 40.

Un point technique peut-étre sur la fagon dont ils sont congus, ces paniers ?
Tout a fait, alors on a deux maniéres de concevoir les paniers. Vous avez les ETF physiques

qui vont vraiment reprendre les 40 actions, si je reprends mon exemple du CAC, les
40 actions du CAC, avec la bonne pondération que l'indice a lui-méme et donc il va avoir
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des actions dans sa composition. De l'autre cOté, on peut avoir des ETF dits synthétiques,
qui vont eux racheter encore des produits dérivés pour faire la performance, mais ils ne
détiennent pas les actions en direct.

Alors nous recevons effectivement, comme on s'y attendait déja, beaucoup de questions
d'auditeurs, notamment certains qui nous demandent la différence entre les ETF
capitalisants et les ETF distribuants.

Alors, ca va étre assez simple Ingrid, il faut savoir répondre a la question, est-ce que je
souhaite des compléments de revenu ? Si je n'ai pas besoin d'un complément de revenu
sur le moment, je vais aller vers 'ETF capitalisant. C'est-a-dire que chaque revenu des
actions qui sont détenues a l'intérieur de l'ETF va étre capitalisé, remis dans les parts de
mon ETF et on va essayer de faire grossir l'effet boule de neige de la capitalisation. Et a
l'inverse si j'ai besoin de revenus, je prends un ETF distribuant, lequel va me verser les
revenus a chaque fois que son support a l'intérieur va avoir des revenus. Donc c'est assez
simple en termes de réponse, ca dépend de son besoin de revenu ou pas.

Mais justement, vous touchez a la question du profil de l'investisseur. Donc si on la prend
un cran au-dessus, les ETF, c'est pour qui ?

Alors les ETF, on va aller rapidement a l'essentiel, il faut avoir du temps devant soi.
Clairement, méme si vous pouvez les revendre trés rapidement, la liquidité est assurée.
C'est un investissement qu'il faut garder entre 5 et 10 ans, parce que le temps fait son effet
et la performance vient du temps. Ensuite, il ne faut pas avoir peur des variations de
valorisation. Comme je l'ai dit, un ETF, ce n'est pas garanti, ca va suivre des indicateurs
qu'on aura sélectionnés, donc il faut avoir en téte que ca peut monter, mais ¢a peut baisser
aussi. Enfin, c'est que vous souhaitez diversifier a moindre coit. Et [3, vous vous tournez
vers un ETF.

Alors l'autre classe d'actifs qui va nous intéresser maintenant, c'est le Private Equity, et la
on sent qu'il se passe quelque chose, c'est dans l'air du temps, le Private Equity. Est-ce que
ca tient essentiellement a un changement réglementaire ?

Oui, tout a fait. On peut parler de la loi Industrie Verte qui a été votée en octobre 2023 et
qui voit sa mise en application jusqu'a la fin de l'année, et qui est assez clé justement pour
tout ce qui est démocratisation du Private Equity et du non-coté. Cette loi, en quelques
mots, elle vise a accompagner la décarbonation de l'industrie, a relocaliser la production
en France, et a renforcer l'attractivité avec le développement de nouveaux secteurs de
l'economie verte. Donc elle cherche a créer un cercle vertueux entre épargne de long terme
et financement des entreprises. Et cela va passer par la démocratisation du Private Equity
et des actifs non cotés, tels que la dette privée et l'infrastructure, et c'est-a-dire rendre
accessibles aux particuliers, dés quelques euros, ces differentes classes d'actifs, et cela
notamment a travers les allocations pilotées. Donc c'est une trés bonne chose parce
qu'avant c'étaient des classes d'actifs réservées aux institutionnels ou aux grands fortunés,
ou il fallait des gros tickets d'investissement pour investir dedans, une trés grande
complexité, désormais cela va étre beaucoup plus simple, et dans tout un parcours
d'investissement intégré au sein de la Caisse d'Epargne.

Peut-étre un mot justement sur ce que ca signifie pour ['épargnant, comment est-ce qu'il
peut accéder a ce fameux Private Equity plus facilement ?

Oui, tout a fait. Donc désormais, les contrats de gestion pilotée en assurance vie, ou en PER,
donc en plan épargne retraite, doivent proposer des solutions clés en main avec un
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pourcentage minimum d'actifs non cotés dans les allocations. Par exemple, si on prend un
profil équilibre en assurance vie, l'allocation devrait avoir un minimum de 4 % en actifs non
cotés. Si on prend par exemple les profils plus dynamiques, une allocation minimum de

8 % en actifs non cotés. Donc voila, ¢ca représente une excellente opportunité pour les
épargnants, et notamment pour étre exposé d'une maniére progressive a ces classes
d'actifs en fonction de leur appétence au risque.

Alors 13, on a vu l'acces, en fait, et 'enveloppe ou on peut le mettre. Maintenant, on va
quand méme parler des actifs en eux-mémes. Qu'est-ce qu'on met derriére cette notion
assez large d'actifs prives ?

Oui, on va retrouver différentes typologies d'actifs, donc on va retrouver évidemment le
Private Equity, qui est la classe d'actifs phare et incontournable, et on va retrouver tous les
autres types d'actifs qui ne sont pas cotés en Bourse. C'est ca, un actif non coté. Donc on va
retrouver la dette privée, l'infrastructure, l'immobilier notamment. Ce sont des classes
d'actifs qui ont connu une croissance trés rapide au cours des trois derniéres années en
termes d'encours, et leur encours pourrait tripler d'ici 2034. Et a titre d'illustration,
aujourd'hui, les encours sur ces classes d'actifs a l'échelle mondiale représentent a peu
prés 20 trillions de dollars, voila, c'est conséquent, sachant qu'un trillion de dollars, c'est un
milliard de milliards. Donc voila, on est sur un univers qui se développe énormément.

Et donc ca, cette somme, en fait, elle va se ventiler sur les sous-catégories. En fait, c'est un
univers qui est trés large, ce Private Equity, d'ailleurs, qui est, actifs privés en fait, on fait un
peu un, parfois une erreur de vocabulaire en le désignant.

Oui, tout a fait, c'est un univers trés large, comme je disais, on va avoir la dette privée, les
infrastructures, le Private Equity, l'immobilier et le capital naturel. Si je dis quelques mots
sur les classes d'actifs qui vont étre au cceur de la loi Industrie Verte, donc on va avoir la
dette privée, on va directement financer des entreprises par emprunt, par un canal
difféerent que les banques ou que les marchés obligataires, donc la ca peut se faire sous la
forme de crédits syndiqués ou de préts directs. On va directement financer les entreprises
pour les aider dans leur développement. On va avoir tout ce qui va étre le financement
autour des infrastructures. Donc |3, ¢a va étre vraiment des actifs réels, utiles a la
communauté. Donc on peut retrouver des infrastructures économiques comme des actifs
liés a la téléecommunication, on va retrouver des infrastructures énergétiques autour de
tout ce qui est éolien, solaire, notamment géothermie et des infrastructures sociales,
comme par exemple des hopitaux, des écoles, et puis comme on est en plein milieu de la
Coupe du monde, par exemple des financements de stades sur ce sujet-13, et sur la classe
phare qu'est le Private Equity, on va directement financer, rentrer au capital d'entreprises
privées en échange d'actions non cotées en Bourse. Et ¢a, c'est extrémement intéressant
dans une allocation et la construction d'un portefeuille, justement pour un petit peu
étendre son univers d'investissement, parce qu'il y a un chiffre qu'on aime bien
communiquer, c'est: 96 % des entreprises européennes qui ont un chiffre d'affaires
supérieur a 100 millions d'euros, sont privées, c'est-a-dire qu'elles ne sont pas cotées en
Bourse. Donc ¢a ouvre tout un nouveau, si vous voulez, terrain d'investissement pour son
portefeuille.

Alors il y a une particularité avec les fonds de Private Equity, c'est qu'ils ont une relation
trés spécifique avec les entreprises, ils sont supposés les accompagner, accompagner cette
fameuse croissance que vous mentionnez. Comment est-ce que ca se passe dans les faits,
cet accompagnement ?
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Tout a fait, cet accompagnement, il est clé. Parce qu'en fait, un gérant de Private Equity,
donc il va pouvoir directement accompagner et investir dans des sociétés en direct, ou
directement investir a travers des fonds ou des structures intermédiaires qui investissent
dans ces sociétés. Et si vous voulez, le gérant d'un fonds de Private Equity va vraiment
accompagner les sociétés dans leur développement de long terme. Tout d'abord, par des
apports de capitaux, donc il va directement financer ces sociétés pour les aider par
exemple dans des plans d'investissement. Il va accompagner aussi la société et ses
dirigeants dans leur développement. Donc ¢a peut étre sur des sujets de gouvernance, de
stratégie, de management, de transmission aussi. Et tout ¢a, pour vraiment aider sur le long
terme l'entreprise a se développer et a créer de la valeur.

Alors, on en vient aux cryptoactifs. La, c'est complétement différent des actifs classiques,
des actifs traditionnels. On oublie tout ce qu'on sait et on écrit une page blanche. Comment
ca se passe ?

C'est a peu prés ca. J'essaie de vous donner une définition simple des cryptoactifs. Un
cryptoactif, c'est un actif numérique qui repose sur une nouvelle technologie ou une
technologie récente, la technologie de la blockchain. Et la blockchain, qu'est-ce que c'est ?
C'est un registre de transactions, distribué, partagé, qui est sécurisé par des mécanismes
cryptographiques et qui ne dépend pas d'un acteur unique, donc ¢a va reposer sur de la
décentralisation qui va amener de la sécurité, de la résilience, dans cette nouvelle
infrastructure. Un exemple de cryptoactif classique, le plus connu, le Bitcoin. Ethereum, une
blockchain programmable ou Solana. Ce sont des actifs qu'on propose par exemple chez
Hexarg.

La différence, la grande différence avec des investissements classiques, c'est qu'on ne parle
pas du tout de compte bancaire, de livret, d'actions ou d'obligations et donc la logique de
valorisation va étre différente, on va plutot s'intéresser a la dynamique de marchég, le
rapport entre ['offre et la demande, les anticipations des investisseurs sur l'utilisation
future de cette blockchain, et ce qu'elle apporte en termes de mouvements, de flux et de
supports de transactions. Et la conséquence majeure a ¢a, c'est qu'on va observer une tres
forte volatilité, donc c'est une classe d'actifs risquée. Les cours peuvent monter ou
descendre brutalement, parfois, méme de maniére trés trés brutale au cours d'une méme
journée, et donc la mise en garde qu'on doit faire, c'est qu'il faut bien garder en téte ce
risque et ce profil de volatilité. Ce ne sont pas des produits de trésorerie, ce ne sont pas
des placements de slreté, c'est une poche de diversification en tant que telle, avec un
niveau de risque significatif.

On voit effectivement des profils de classes d'actifs qui sont trés difféerents aprés ce que
vous venez de nous expliquer. On a un peu envie de savoir combien on en met dans un
portefeuille. On fait beaucoup d'ETF, pas mal de Private Equity, on saupoudre de crypto et
on a son allocation parfaite ?

On met tout en cryptos. Non, on va se dire les choses, ce ne sont pas des solutions
miracles, on n'est pas en train de faire un placement révolutionnaire qui va changer tout ce
gu'on a pu avoir comme expertise dans l'allocation patrimoniale dans le temps. Il faut
compléter son allocation existante, il faut s'inscrire dans votre vision patrimoniale globale.
Et c'est la ou notre role de banque a la Caisse d'Epargne, c'est vraiment d'apporter un
conseil personnalisé, c'est peut-étre le point le plus fort par rapport a des plateformes
spécialisées ou vous n'avez pas d’humain en face. Nous, notre role, c'est de vous apporter
un conseil vraiment personnalisé.
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J'ai un peu envie d'insister quand méme. Est-ce que vous pourriez me faire une sorte
d'allocation type avec des chiffres ?

Alors, je vous laisserai ma carte Ingrid, vous pourrez ouvrir un compte chez nous, mais si
vous avez 100 000 € a placer, voila, on vous a fait un exemple assez simple. 100 000 €, une
trés belle somme a placer. Nous, ce qu'on vous conseille, c'est de mettre 70 000 € dans
votre assurance vie diversifiée. On va asseoir une partie de la sécurité, une partie du
rendement sur le fonds euros qu'on connait trés bien, avec 40 % de notre placement. On va
ensuite aller chercher 'expertise de nos gérants d'actifs que sont Vega Investment
Solutions par exemple, avec 30 % du placement. On va aller chercher ensuite une
diversification, une amélioration de performance, et une garantie partielle du capital a
travers des fonds structurés pour 20 %. Et puis on va arriver sur ce nouveau sujet qui est le
Private Equity, ol on va essayer de vraiment dynamiser la performance tout en se
décorrélant des marchés financiers cotés. Et donc la, on va allouer 10 % de cette somme en
assurance vie.

Si je vous ai bien suivi, il y a encore 30 000 qu'il faut placer ?

Je vois que vous suivez Ingrid, merci. Sur ces 30 000, moi ce que je vous conseille
aujourd'hui, c'est d'aller sur le plan épargne en actions. Vous nous avez dit avoir du temps
devant vous. Le plan épargne en actions est vraiment un support trés intéressant, tant
fiscalement que pour aller chercher de la performance dans le temps sur des actions,
notamment européennes. On vous recommanderait 50 % en ETF. La-dessus, on en a déja
parlé, comment ca fonctionne. Et puis, 50 % sur une sélection de fonds. Et [, on peut vous
apporter la richesse du groupe BPCE qui a une quinzaine de sociétés de gestion qui sont
trés réputées sur ce sujet-la.

Tellement réputées qu'elles gagnent des prix, d'ailleurs, je crois que vous avez été
réecompensé de la Corbeille d'honneur qui est une recompense de Mieux Vivre Votre Argent.

Exactement, vous voyez mon sourire, chaque année, on est quand méme nomme sur les
Corbeilles régulierement par Mieux Vivre, cette année la Corbeille d'honneur, donc c'était
un vrai plaisir pour nous. Je reviens sur le crypto vous avez vu que je ne vous ai pas
conseillé de cryptoactifs et tu l'as trés bien expliqué, il y a une volatilité sur les cryptoactifs
donc aujourd'hui nous, on vous conseille de faire ce que vous entendez dans votre cas
personnel, on a une trop forte volatilité pour vous recommander quoi que ce soit sur le
sujet. A vous de voir un peu le sujet comme vous l'entendez, selon votre liquidité, votre
placement, votre envie de gain, et votre capacité aussi a voir votre patrimoine plutot
volatile.

On a parlé de beaucoup de choses et du fonctionnement. On va peut-étre aussi parler de la
maniére dont tout un chacun peut investir sur ces classes d'actifs. Vous avez cité les outils
digitaux, la démocratisation. Donc ¢a, ¢a se percoit aussi au quotidien pour les épargnants.

Oui, alors a la Caisse d'Epargne, ce qu'on vous propose, c'est déja notre application Banxo,
le coté digital, une application qui est trés bien notée parmi toutes les banques du marché.
Cette application va vous permettre de gérer vos ETF dans votre compte-titres, dans votre
plan épargne en actions, avec des acces pédagogiques aussi, des parcours pédagogiques
qui vont vous étre donnés. Et ca, c'est en toute autonomie. Donc ¢a, vous pouvez le faire
directement. Vous pouvez aussi accéder aux ETF avec Ossiam, notre partenaire, ce qui va
vous permettre d'avoir une exonération de droits de garde, ce qui est toujours intéressant
en termes de performance nette de frais. Ensuite, sur les cryptos, on a Hexarq, qui est notre
partenaire, qui vous permet en toute autonomie de faire vos achats, vos ventes, de
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consulter vos placements. Et ¢a, c'est vraiment trés sécurisé par rapport a d'autres
plateformes, comme tu as pu l'expliquer. Enfin, le Private Equity. Sur ce sujet-1a, nous, on
considére que le conseiller a encore son role, assez fort a jouer avec vous pour s'assurer
que vous étes bien accompagné, que la répartition est la bonne selon votre profil et votre
temps d'investissement.

Alors ces actifs privés justement, pour lesquels il faut se faire accompagner, quel est
l'intérét d'en mettre dans une stratégie patrimoniale ? Qu'est-ce que ¢a va apporter dans
un portefeuille ?

Ily a beaucoup d'intérét de l'avoir dans un portefeuille, cet intérét, les trés gros
investisseurs institutionnels, des fonds de pension les ont bien en téte, parce que ¢a fait
des décennies qu'ils investissent dessus. Donc c'est vrai que pour les particuliers, c'est trés
intéressant aussi. Tout d'abord, c'est vrai que c'est une classe d'actifs qui a démontré sa
capacité a générer un surplus de performance que ses homologues cotés, donc ¢a va étre
intéressant de pouvoir bénéficier de ce surplus de performance. Ce sont des classes d'actifs
qui ont aussi un pouvoir de diversification, donc en donnant accés a des opportunités
d'investissement non présentes en Bourse, ces fameux 96 % que je vous disais tout a
l'heure, et ce sont aussi des classes d'actifs intéressantes a avoir dans les portefeuilles,
parce qu'elles évoluent differemment des marchés cotés et sont moins corrélées,
notamment avec les actions et les obligations. Donc en termes de construction de
portefeuille, c'est trés intéressant d'avoir ces classes d'actifs a long terme.

Et puis c'est ['éeconomie réelle quand méme, c'est ce que vous me disiez tout a I'heure.

Tout a fait, [a on est vraiment sur l'économie réelle, on va directement financer au capital
des PME, des ETI, des projets d'infrastructures. Donc 13, on est vraiment dans ['économie
réelle, avec le plus souvent une mise en avant des dimensions ESG, donc avec des impacts
assez directs, notamment sur la partie environnementale, sociale et gouvernance. Donc si
on prend le Private Equity, c'est vraiment ['accompagnement des entreprises dans leur
développement, on l'a vu tout a 'heure. Certaines études aussi démontrent que le Private
Equity est trés vertueux en termes de création d'emplois, il y a des études en France qui
démontrent cela. La dette privée, on disait, c'est une trés bonne alternative, un trés bon
complément au financement bancaire traditionnel, donc pour aider des sociétés un peu
atypiques ou qui ont des besoins un peu précis, ou trés rapides sur cet instrument de
marche, donc ca met, si vous voulez, l'argent en circulation dans 'économie, et c'est trés
favorable pour ['économie réelle, et toute la partie infrastructure, donc on le voit
aujourd'hui, avec tous les difféerents programmes européens, francais, de développement
des infrastructures. C'est assez clé pour notre économie, pour notre société, et on le voit
aussi avec les trés grands projets, tels que des projets ou il y a des partenariats public-
privé pour pouvoir, voila, combiner un petit peu les capitaux du public et du privé pour
pouvoir réepondre aux grands enjeux de ['économie de demain.

C'est intéressant ce coté économie réelle, et quand on est dans une Caisse d'Epargne, c'est
vraiment notre ADN. Pour montrer l'exemple, nous on a, donc les Caisses d'Epargne ont
créé ces supports accessibles en assurance vie, et en Bourgogne Franche-Comté, d'ou je
viens, on a eu la premiére entreprise, petite moyenne entreprise de la région, qui a été
financée grace aux fonds collectés sur les clients des Caisses d'Epargne dans l'assurance
vie en Private Equity. Ca, c'est une vraie réussite que ['on souhaite avoir dans nos
territoires.

Une proximité réelle avec le territoire. En revanche, j'imagine qu'il faut avoir un peu de
temps devant soi.
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Tout a fait, la dimension long terme est trés importante. C'est vrai que vous nous avez
entendu parler de long terme beaucoup depuis le début de ce webinaire, on est vraiment
sur un horizon de placement de long terme, on est sur du temps long, pour laisser le temps
aux entreprises ou aux projets de générer de la valeur et de générer de la croissance. Donc
c'est vrai que cela a des incidences sur la place de cette classe d'actifs dans une allocation,
ca a été bien expliqué tout a l'heure, qui dépend beaucoup de ['horizon de placement de
l'épargnant, des projets qu'il peut avoir, de son appétence au risque. On est aussi sur des
classes d'actifs ou l'information disponible est difféerente que sur les marchés cotés, on n'a
pas des informations en temps réel, etc,, et aussi les méthodes de valorisation sont
différentes. Et donc c'est vrai que sur ces classes d'actifs, on insiste encore, de par leur
nature sophistiquée, cela implique un accompagnement dédié, pour le coup, et une gestion
professionnelle pour répondre aux besoins des investisseurs de long terme.

Alors on a des auditeurs qui sont trés au fait et qui ont des connaissances trés pointues sur
les sujets qu'on aborde, et ils nous parlent notamment des fonds Evergreen. C'est vrai que
ca, c'est plutdt une nouveauté dans le Private Equity. Est-ce que vous pourriez donner
qguelques explications sur la nature de ces fonds Evergreen ?

Oui, c'est une nouveauté. C'est vrai que la loi Industrie Verte, comme on le mentionnait en
introduction, a ceuvré aussi a cette democratisation, c’est vraiment les véhicules non cotes,
qui permettent la démocratisation des actifs non cotés. Donc en fait ce sont des fonds
d'investissement concus pour fonctionner sans date de liquidation prédéfinie, et qui
permettent d'investir facilement sur du non-coté. En effet, sur cette classe d'actifs, les
investissements des épargnants sont simplifiés et sont basés sur une souscription, et non
pas sur des appels de fonds successifs, comme ce qui existait auparavant sur ces classes
d'actifs non cotés. Donc c'est beaucoup plus simple pour les épargnants d'investir sur cette
classe d'actifs. Et leur intégration aussi, comme on le disait en gestion pilotée, en est
facilitée. Ensuite, on va étre sur des fonds qui contiennent des actifs non cotés, donc de
nature moins liquide que d'autres supports. Donc ce qui va étre trés important a regarder
sur les fonds qui peuvent étre investis par les épargnants, c’est la maniére dont ces fonds
sont construits. Donc trés souvent, il y a une poche de liquidité structurelle pour justement
permettre un certain niveau de rachat, il va y avoir aussi de la liquidité qui va étre offerte
par des distributions, des investissements qu'il y a dans ces fonds-13, et aussi dans certains
cas on parle des ventes en secondaire de certaines sociétés, notamment pour avoir un outil
qui offre une certaine liquidité, malgré le fait qu'il soit investi sur du non-coté.

Avant de passer aux cryptos, une derniére question rapide. J'ai entendu le surplus de
rendement par rapport aux autres catégories d'actifs, en général ¢a va quand méme avec
des contreparties, peut-étre un mot la-dessus ?

Tout a fait, la dimension risque est trés importante, et c'est vraiment un peu le B.A.-BA de la
finance, a espérance de rendement éleve, risques plus éleves. Tout a fait, donc comme je
disais tout a l'heure, le risque de liquidité est présent par nature sur ce type de classe
d'actifs. Il y a aussi le risque de perte en capital. Donc ici, on va préter de l'argent a des
entreprises ou a des projets. Donc certaines peuvent étre vertueuses, d'autres peuvent
l'étre un peu moins, donc le risque en capital est présent. La transparence est limitée. Je l'ai
expliqué tout a l'heure, et les frais sont parfois élevés, de par la nature complexe et
sophistiquée de ces investissements de long terme.

On ne peut pas lutter contre le risque en capital, mais au niveau des Caisses d'Epargne, ce
qu'on a réussi a faire, c'est aussi d'adoucir, d'assouplir le coté illiquidité, avec un
meécanisme ou c'est l'assureur qui va détenir les parts, on est capable de raccourcir ce
temps de détention et d'améliorer finalement la liquidité de ces placements-la. N'oublions
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tout de méme pas que le temps fait son effet et encore plus en Private Equity, il faut du
temps devant soi, mais au cas ou, vous savez que dans les Caisses d'Epargne, vous pouvez
récupérer votre argent plus rapidement, grace a un mécanisme qu'on a mis en place avec
l'assureur.

Important, effectivement. Alors j'ai bien noté tout a l'heure qu'Olivier ne s'était pas
prononcé sur la part de son allocation a consacrer aux cryptoactifs. Est-ce que vous allez
un peu plus loin et nous dire comment et combien on met de cryptos dans son épargne ?

Donc je vais essayer de vous donner une réponse, effectivement. Avant ca, je vais vous
repréciser le fait que, effectivement, les cryptos peuvent étre dans certains cas envisagées
comme une poche de diversification complémentaire, minoritaire, au sein d'un patrimoine
déja structuré. Et (3, je vais faire écho a ce que disait Olivier tout a ['heure quand méme.
Donc conditions nécessaires et préalables : disposer d'une épargne de sécurité, de
précaution, avoir déja mis en place les grandes briques plus traditionnelles de son
patrimoine. Et a ce moment-1a, se poser la question de « est-ce que je vais y ajouter une
poche de cryptos ? ». Il ne s'agit pas de miser tout en cryptos, loin de (3, vous l'avez
compris, mais éventuellement d'en faire une composante trés limitée. Et 13, je vais vous
donner un chiffre, on peut parler, et les gens parlent en général d'entre 0,5 % et 5 % max de
cryptos, et il serait dangereux sans doute d'en mettre plus. Points de vigilance, donc la
volatilité, et la disponibilité des fonds. Il faut avoir un horizon devant soi, parce que les
variations sont telles qu'il faut avoir un peu de temps, de retrouver un retour a meilleure
fortune si le marché a fortement baissé, le marché est déprimé actuellement, comme vous
le savez. Il faut bien entendu s'appuyer sur l'accompagnement de son banquier pour
structurer son capital, connaitre son profil de risque global, ses objectifs d'investissement
et son horizon d'investissement. Donc je ne vais pas donner un conseil personnalisé,
individualisé en investissement, mais voila, vous avez les grandes lignes des régles a
respecter.

On a bien compris qu'on ne faisait pas une bascule totale et immédiate, effectivement.
Vous disiez que c'était intéressant de passer par sa banque, donc par Caisse d'Epargne,
Hexarg qui est derriére. Il y a d'autres avantages a passer par vous ?

Donc je vais vous donner quelques clés de lecture. Le premier changement, c'est le cadre.
Je vous ai dit que le marché des cryptos s’était institutionnalisé, parce que la
réglementation existe, il y a une réglementation européenne qui s'appelle MICA qui a vu le
jour, et donc Hexargq, filiale du groupe BPCE, s'est doté de cet agrément trés exigeant en
matiére de conformité, de sécurité opérationnelle, de lutte contre le blanchiment, qui est
aligné sur les meilleurs standards bancaires, c'est clair, et du secteur financier. Le
deuxiéme point, c'est la question de la conservation. Donc si vous avez des cryptoactifs, ces
cryptoactifs sont sécurisés par ce qu'on appelle des clés privées. Soit vous avez décidé de
le faire tout seul, et l'investisseur gere lui-méme ses clés privées, avec des risques de perte,
des erreurs, un risque de piratage. Si vous le faites au travers de votre banque et d'Hexarq,
en fait, ces clés-1a, elles sont gérées par nous, au sein méme de l'infrastructure
informatique du groupe BPCE, et on sait gérer des choses trés secrétes et tres précieuses,
et avec des dispositifs de sécurité dédiés, aux plus hauts standards, je le répéte.
L'intégration aussi dans 'écosysteme des Caisses d'Epargne, Olivier a mentionné Banxo,
l'application de banque a distance de la banque. Et donc, au travers de cette application-13,
Hexarg est complétement intégré, donc vous allez pouvoir avoir acces a l'ensemble de vos
positions en cryptos, au méme endroit que le reste de votre patrimoine, et ¢a, ca va donner
un certain confort, évidemment, vous avez de la transparence sur les frais, et vous avez
aussi acces a des outils pédagogiques. Donc ce cadre sécurisé toutefois, il ne supprime pas,
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encore une fois, la volatilité liée aux actifs, ni les risques de perte en capital liés a ces
actifs-la, mais ¢a va vous donner un acces facilité.

D'accord, donc on sécurise le contenant, mais ce qu'on met dedans, ca reste risqué.

Exactement. L'image que je peux vous en donner, c'est que vous allez vous rapprocher au
plus prés du risque intrinséque de la classe d'actifs. Et vous allez essayer, et c'est ce qu'on
fait, on élimine les risques autres que sont la conservation, travailler avec des acteurs qui
ne sont peut-étre pas régulés en France, qui sont dans des paradis fiscaux ou des
juridictions moins regardantes. Et donc c'est, c'est l'avantage de cette offre-la.

Ce qui a pu donner lieu d'ailleurs a quelques scandales ou désillusions. On ne rentrera pas
dans toutes ces histoires, mais effectivement, il s'est passé des choses. D'ou l'importance
de la réglementation que vous citiez tout a 'heure.Peut-étre quelques grandes régles qu'on
pourrait avoir en téte sur ce qui régule les cryptos aujourd'hui ?

Oui, donc vous avez, a partir de 2018, un, un cadre francais qui s'est mis en place, le régime
PSAN, Prestataire de Services sur Actifs Numériques, et son équivalent au niveau européen,
le cadre MICA qui est maintenant en vigueur et qui s'est renforcé, qui permet plus de
transparence, protection des investisseurs, une lutte contre le financement du terrorisme
et le blanchiment des capitaux. Et les bonnes pratiques pour les épargnants, c'est de
s'intéresser aux plateformes qui sont régulées, donc de choisir soit Hexarg, soit une
plateforme de la liste blanche de ['AMF, qui va offrir une tranquillité d'esprit, notamment
pour la conservation. Et puis, bien entendu, il faut que l'investisseur comprenne le risque
intrinseque de la classe d'actifs, de l'actif dans lequel il va investir, et des supports qui lui
sont proposeés.

Beaucoup de choses trés diverses entre les classes d'actifs que vous nous avez présentées
aujourd'hui. Alors on arrive au terme de ce webinaire. Est-ce que vous étes capables de
synthétiser ? Est-ce que vous avez un message a nous donner pour conclure ? Philippe, on
commence avec Vous.

Oui, tout a fait. C'est de dire que la loi permet désormais, c'est vrai, un acces aux classes
d'actifs privés. Donc ¢a c'est une trés bonne chose, la loi Industrie Verte, ELTIF 2.0 en
Europe. On l'a vu que c'est une classe d'actifs avec de nombreux bénéfices autour de la
performance, de la diversification, de l'investissement dans ['économie réelle et le tissu
francais notamment de PME-ETI, mais avec de nombreux risques qui sont inhérents a cette
classe d'actifs. Et que la bonne chose, c'est que la Caisse d'Epargne met a disposition des
offres de fonds, et en accompagnement notamment pour les inclure sur le long terme,
encore une fois le mot « long terme », en gestion pilotée ou gestion libre.

Frédéric.

Dong, en résume, les cryptoactifs ne sont ni une solution miracle, ni un sujet a balayer du
revers de la main. Ils ont vraiment un sens dans une logique de diversification
patrimoniale. Ce sont des actifs spécifiques, innovants, donc avec un profil de risque un
peu different des autres classes d'actifs, ils doivent constituer une brique de diversification
au plus et ne peuvent pas constituer un cceur de portefeuille, et bien entendu ca doit
s'inscrire dans une logique de construction patrimoniale compléte, et donc s'appuyer
notamment sur les conseils que votre conseiller peut vous apporter dans cette
structuration. L'apport de la Caisse d'Epargne et d'Hexarg dans ce domaine c'est d'offrir un
acces a ces actifs-1a, dans une logique bancaire sécurisée, transparente et réglementée et
conforme, bien entendu. Et puis le mot de la fin c'est que le client est responsable de ses



\? VISION PATRIMOINE
PAR CAISSE D'EPARGNE

choix. Et donc il doit, bien mettre cet investissement au regard de ses objectifs personnels,
de ses aspirations et de sa tolérance au risque.

Absolument. Olivier, est-ce que vous voulez ajouter quelque chose ?

Oui. Trés rapidement, nous ce qu'on cherche a faire a la Caisse d'Epargne, c'est vraiment de
mettre a disposition un environnement, un écosystéme complet, des solutions qui sont
sélectionnées parmi les meilleures du marcheé, ca c'est un point vraiment essentiel, une
plateforme digitale qui permet de tout faire, méme aux investisseurs les plus autonomes,
de le faire en digital sans aucun sujet, un accompagnement personnalisé en agence, et ca
c'est fondamental, je le redis, par rapport aux plateformes spécialisées, on reste présents
dans le territoire et on a nos conseillers en agence qui peuvent accompagner les clients, et
forcément une pédagogie constante, on le voit avec ce webinaire aujourd'hui, c'est
important de donner toutes les informations pour que vous, les clients, vous puissiez faire
vos choix en toute connaissance dans une allocation, travailler avec votre conseiller. Donc
en trés rapide, si on avait une philosophie a garder en téte au niveau de nos Caisses
d'Epargne, c'est l'innovation, oui, mais dans un cadre maitrisé, sécurisé, c'est un acces
simple et moderne, finalement, a toutes ces solutions d'investissement qu'on vient de
balayer tous ensemble. Et puis finalement, je le redis parce que ¢a doit étre le point le plus
fort qu'on doit garder en téte, c'est un accompagnement personnalisé et individualisé, trop
de choses ont été normalisées sur les plateformes spécialisées et nous en Caisse
d'Epargne, on arrive a rester sur ce conseil personnalisé et individualisé.

Merci beaucoup. Beaucoup de messages effectivement que vous avez partagés ce matin,
beaucoup d'informations. Merci d'avoir été trés clairs et pédagogues ce matin avec nous,
tous les trois. Merci également a vous de nous avoir suivis aussi nombreux ce matin. Si
vous souhaitez revoir ce webinaire, il sera disponible sur le site Vision Patrimoine. Vous
recevrez également par mail un lien pour pouvoir le visionner en replay. Merci encore et a
trés bientot.



