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Cette présentation est strictement confidentielle et exclusivement réservée à l’attention de son destinataire. Une attention particulière a été portée quant à la nature claire, exacte et non trompeuse des informations fournies dans le présent document. Toutes les performances, résultats, chiffres divers présentés dans ce document, ainsi que l’ensemble des informations qu’il contient 
sont de source interne ou spécifiée, et sont susceptibles de comprendre des erreurs, des omissions et des approximations. Les résultats qui peuvent être présentés ne constituent par ailleurs aucunement une indication sur la performance future d’un placement financier. Elle ne peut être transmise à quiconque, que ce soit en totalité ou même en partie. Elle est par ailleurs 
réservée à des individus ou des entreprises ayant une certaine expertise dans le domaine de la finance, avertis et connaisseurs des risques inhérents aux investissements financiers sur les marchés de capitaux. Les données chiffrées, commentaires et analyses présentés reflètent le sentiment de LM INVEST FRANCE sur les marchés, leur évolution, leur réglementation et leur 
fiscalité, compte tenu de son expertise, des analyses économiques et des informations possédées à ce jour. La valeur de tout placement peut aussi bien diminuer qu’augmenter. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Il appartient à chaque investisseur de procéder, sans se fonder exclusivement sur les informations qui lui ont été fournies, à sa 
propre analyse des risques, en s'entourant, au besoin, de l'avis de tous les conseils spécialisés en la matière. LM INVEST FRANCE est une société immatriculée en tant que CIF auprès de l’ORIAS (www.orias.fr) sous le numéro 18004577. Membre de la CNCIF, association agréée par l’AMF. Ce document est la propriété de LM INVEST FRANCE. Toute utilisation de ce document 
non conforme à sa destination, toute diffusion totale ou partielle à des tiers est interdite, sauf accord exprès de LM INVEST FRANCE. La responsabilité de LM INVEST FRANCE, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait être engagée du fait d’une utilisation, d’une diffusion totale ou partielle de ce document non conforme à sa destination. Toute reproduction totale ou partielle de 
ce document, des logos, des marques ou de tout élément figurant sur ce document est interdite sans autorisation préalable de LM INVEST FRANCE. De même, tout droit de traduction, d'adaptation et de reproduction partielle ou totale est interdit sans son consentement. La responsabilité de LM INVEST FRANCE, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait être engagée du fait 
d’une utilisation de ce document non conforme à sa destination. 



Investisseur Averti

23/01/2025 Document confidentiel 2

Dynamiter un marché biberonné à la rétrocession
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Dynamiter un marché biberonné à la rétrocession

Interview Benoist Lombard Directeur Général Adjoint du 

groupe Crystal et Président Maison Laplace. De 2013 à 

2019, président de la Chambre Nationale des Conseils en 

Gestion de Patrimoine (CNCGP) et président depuis 2019 

l’UCGP (Union des Conseils en Gestion de Patrimoine).

L’Europe folle 

L’ECON et l’appauvrissement des épargnants français  
LM Invest France – 11 avril 2024

Sur le montant des frais

« - Je vais vous dire ce que ça coûte, les 

rétrocessions sur des produits d’investissement 

financiers en moyenne sont de 0,32. Alors 0,32 sur 

un encours moyen par client de 150.000€, ça coûte 

le prix d’un abonnement à la fibre par mois. Est-ce 

que pour ce prix-là il faut se priver d’un conseil 

qualitatif ? Les CIF sont multi-diplômés, ils ont tous 

des bac+5, ils sont agréés. Tout fonctionne bien, 

personne ne se plaint ! »

Sur le processus de décision

« - Puis après on va discuter, à nous de travailler 

avec les parlementaires européens, à nous de 

convaincre les parlementaires européens, à nous de 

convaincre les parlementaires français, et je 

remercierai les membres de la commission ECON 

français du parlement européen, qui sont tous 

derrière nous. »

Mars 2023, source Youtube à l’adresse

https://www.youtube.com/watch?v=8yLf4wvXXxU 

Fonctionnement de l’UE La réponse des associations de CGP

• 24 commissions permanentes pour préparer les 

travaux du Parlement

• Commission dite « ECON »

• 61 membres, 55 suppléants : 116

• 6 Français et 2 suppléants

• 8 membres français sur 116 au total

• Représente 7% du contingent

• Parmi ces 8 Français, 4 ont travaillé dans le privé

• Dirigé le groupe Biocoop pendant 15 ans 

• Membre du RN depuis 1974, 

commerçante

• Avocate au barreau de Paris

• Diététicienne-nutritionniste à Pau. 

• Enfin, strictement aucun des huit membres 

français de l’ECON n’a travaillé ni même étudié 

de près ou de loin dans la finance. C’est un vrai 

problème.

https://www.youtube.com/watch?v=8yLf4wvXXxU


Investisseur Averti

1. Proposition  Devenir actionnaire d’une société de Conseil en Investissements Financiers (CIF) indépendante

2. Constat  L’industrie de la gestion pour comptes de tiers en France est biberonnée à la rétrocession

3. Solution  Bypasser la gestion en faisant conseiller son épargne directement sur les marchés 

4. Investissements  Les plus grandes sociétés françaises dans un véhicule robuste
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Investisseur Averti

1. Devenir actionnaire de la SAS Investisseur Averti, société Conseil en Investissements Financiers (CIF) en échange d’être un 
Client « early adopter ». 

2. Par tranche d’investissement de 1M€ dans le SPV Recevoir 1% du capital de la SAS, à hauteur de 49M€.

3. Développer Investisseur Averti afin de rentabiliser l’investissement en capital sur la base de cette présentation

• A partir de ~135M€ d’actifs conseillés par Investisseur Averti, le coût de faire conseiller son épargne devient inférieur aux 
dividendes perçus
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Proposition (1/2) – Trois principes

Investisseur Averti

SAS

SPV

Véhicule d’investissement

Investissement 1M€ Capital 1%

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Donne droit à

CIF



Investisseur Averti

Investissement boursier 
dans le SPV

49M€

Portefeuille boursier

Participation au capital de 
la société de CIF

49%

Parts de capital
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Proposition (2/2) – Distinction des deux volets

Donne droit à

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Investisseur Averti

✓ Mettre fin à une évidente situation de conflit d’intérêt

✓ Réduire les frais supportés par le Client

✓ Redonner du sens à l’investissement

23/01/2025 Document confidentiel 8

Triple objectif

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



2. Constat

L’industrie de la gestion pour comptes de tiers en France est biberonnée à la rétrocession
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Constat
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L’industrie de la gestion en France est biberonnée à la rétrocession, pour des montants faramineux

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Source https://www.mieuxplacer.com/qui-sommes-nous/tarifs 

https://www.mieuxplacer.com/qui-sommes-nous/tarifs


Constat

9Mds€
Montant annuel des frais indument payés par les clients du fait du « système » actuel
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L’industrie de la gestion en France est biberonnée à la rétrocession, pour des montants faramineux

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat

9Mds€
Montant annuel des frais indument payés par les clients du fait du « système » actuel
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L’industrie de la gestion en France est biberonnée à la rétrocession, pour des montants faramineux

Marché ass. vie : ~1.800Mds€ dont ~30% en UC soit 540Mds€ - @ 2,57% de frais = 14Mds€ (+3Mds€ assureur à 60bp de frais de gestion) - @ 1,00% de frais = 5Mds€ sans rétrocessions - En jeu : 9Mds€

L’industrie de la gestion pour comptes de tiers en France repose sur la perception de frais indus et dissimulés alors qu’elle n’a 

qu’une très faible valeur ajoutée. Cet état de fait s’explique par la relation bien comprise entre Producteurs (société de gestion), 

Assureurs (cadre fiscal) et Distributeurs (CIF, CGP). Ils se partagent des rétrocessions.

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.Document confidentiel



Client final

Distributeur

Assureur

Cadre (PER, Vie)

Producteur

Société de gestion

Marché des actifs 
risqués (actions)

Constat
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Relation bien comprise entre Producteurs, Assureurs et Distributeurs

On ne lui présente que la tranche visible des frais 

de gestion, du contrat par l’assureur par exemple

Qu’importe le produit et qu’il soit sur internet, 

pourvu qu’il touche la rétrocession 

du Producteur

Qu’importe le produit, tant qu’il est aux

normes maisons et qu’il est bien chargé

Enveloppe fiscale (Ass. Vie, PER)

Rentabiliser des frais, notamment de 

compliance, de plus en plus lourds, et 

appâter le distributeur avec la rétrocession

Toute la valeur est là, mais le Client n’en verra

Pas grand-chose (PER : ~27%, les 73 autres % étant prélevés)

Client final

Distributeur & 
Producteur

Marché des 
actifs risqués 

(actions)

Investisseur Averti

Dans une 1ère étape, la solution 

IA consiste en la réunion des 

rôles du Distributeur et du 

Producteur, sans tenir compte 

de la poche assurantielle / 

fiscale. 

Cette 2ème étape s’imposera de 

facto après succès de la 1ère .

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat
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L’industrie de la gestion en France est biberonnée à la rétrocession, pour des montants faramineux

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Source https://www.mieuxplacer.com/qui-sommes-nous/tarifs 

Source Wikipedia

Source Le Monde

Source dictionnaire en ligne Le Robert 

https://www.mieuxplacer.com/qui-sommes-nous/tarifs


Constat

Rétrocession

N.f. Principe reposant sur un conflit d’intérêt consistant à faire investir un Client sur un produit financier offrant la meilleure 
rémunération au distributeur sans tenir compte des intérêts du Client et en omettant de lui préciser le montant des frais réellement 

supporté.

A part être « digitaux », les « nouveaux » CIF n’ont rien inventé et la philosophie est exactement la même :

L’OPACITE
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La Rétrocession – Principe 

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat

1. Je propose un produit (en direct, assurance vie ou PER) en apparence gratuit ou faiblement margé

2. J’investis en gestion collective chez un partenaire, dans un fonds fortement margé

3. Je partage la marge en tant que distributeur, avec le producteur
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La Rétrocession – Valse à trois temps

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat
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La Rétrocession – Valse à trois temps – Illustration 1 

1. Exemple d’un courtier en ligne, information affichée

2. Tous les frais que le Client ne voit pas

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat 
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La Rétrocession – Valse à trois temps – Illustration 2

Client CGP OPCVM Marché

1. « Je propose produit gratuit ou faiblement 

margé »

Contrat Grisbee Vie, ass. Suravenir

2. « J’investis chez un partenaire, dans un fonds 

fortement margé » 

Investissement Carmignac

3. « Je partage la marge en tant que producteur, 

avec le producteur »

Rétrocession 50%

2,50%1,25%

1,25% (50%)

0,60% 2,50% 1,25%

0,60% + 2,50% = +

Le Client pense qu’il paye 0,60% 

de frais, et les performances lui 

sont présentées nettes de tous 

frais. Il paye réellement 3,10% 

au minimum sur le produit.

Dans un subtil mélange, on présente au Client des frais qui correspondent en réalité aux frais de gestion du contrat 

par l’assureur. Les frais de gestion financière, partagés entre le Producteur et le Distributeur sont omis. Or, tout 

compris, ils peuvent atteindre des montants exorbitants. Dans le fonds Carmignac de Grisbee, jusqu’à 14,15% au 

cours des 4 premières années !

Enveloppe fiscale et assurance @ 0,60%

Frais suppl.

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat 
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Observation du marché : des frais réels en moyenne 5x plus élevés

Nom Créa. Produit Domaine Assureur Producteur Frais apparents

Frais sous-jacents

Hors droits 

d’entrée

Frais totaux Multiple

EPARGNISSIOMO

www.epargnissimo.fr

2009 SURAVENIR PER PER SURAVENIR MANDARINE

Mandarine Soc. Leaders 

R 

0,60% à 0,90% 2,50% 3,25% x4

GRISBEE

www.grisbee.fr

2011 GRISBEE VIE Assurance Vie SURAVENIR CARMIGNAC

Carmignac Portfolio 

Patrimoine Europe A

0,60% 2,50% 3,10% X5

LINXEA

https://www.linxea.com/ 

2001 LINXEA VIE Assurance Vie GENERALI LA FINANCIERE DE 

L’ECHIQUIER

(Echiquier Agenor SRI 

Mid Cap Europe A)

0,60% 2,76% 3,36% X5

MEILLEUR TAUX

https://www.meilleurtaux.com/ 

2005 MEILLEUR TAX 

LIBERTE VIE

Assurance Vie SPIRICA ALIENOR CAPITAL

Alienor Oprtimal A

0,50% 2,81% 3,31% X7

MON PETIT PLACEMENT

www.monpetitplacement.fr

2007 MON PETIT 

PLACEMENT

Assurance Vie GENERALI et 

APICIL

CARMIGNAC EM A

COMGEST MONDE C

0,50%

0,50%

2,50% +1,41% perf.

2,24%

4,41%

2,74%

x9

x5

PATRIMEA

www.patrimea.com

2010 ETHIC VIE Assurance Vie SURAVENIR MIROVA

EUROPE 

ENVIRONMENT

1,00% 1,90% 2,90% x3

Moyenne 0,63% 2,57% 3,20% x5

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

http://www.epargnissimo.fr/
http://www.grisbee.fr/
https://www.linxea.com/
https://www.meilleurtaux.com/
http://www.monpetitplacement.fr/
http://www.patrimea.com/


Constat  
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« CGP, une activité (très) rentable », Gestion de Fortune, sept. 24 

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat

9x CA

137bp rentabilité

33M€ Ebitda (~30% marge)

27x Ebitda
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Opération GS / Crystal mai 2024 – Quelques calculs de valorisation

Comment rentabiliser un tel investissement ?

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat

Le problème n’est pas de payer des frais, 

c’est l’opacité du système.

Le problème n’est pas de payer des frais, 

c’est que le montant de ceux-ci impacte excessivement la performance délivrée.

Le problème n’est pas de payer des frais, 

c’est que ces frais ne rémunèrent rien. Les sociétés de gestion n’ont aucune idée de l’avenir et sont incapables 
d’anticipation, tout leur discours est du blabla.
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Le réel problème : L’opacité

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Constat

Observation sur 5 ans – Performance des « beaux » fonds
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Le réel problème : Les frais ne rémunèrent pas un service ou un apport de valeur

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Indice CAC40 +76%

Tricolore Rendement +43%

Carmignac Patrimoine +15%

Echiquier Agressor +11%



Constat

Les ETF ? Oui, ok.

Mais attention, leur développement est particulièrement défavorable aux marchés européens.
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Les ETF



Constat

• Payer des frais pour s’exposer à une gestion active n’est pas 
un problème. A telle enseigne que le point de vue ci-contre 
parait pouvoir tout à fait se défendre.

1. Gestion de conviction et détection « humaine » des petites 
valeurs développant des technologies innovantes.

2. Financement de l’économie européenne vs grands indices 
largement surpondérés US.

3. Gestion dynamique des risques vs instabilité et risque 
systémique posé par les ETF.

• Opacité et niveau excessif, voilà le vrai problème posé 
par les rétrocessions. 
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Le réel problème : L’opacité – « Pourquoi la gestion active est menacée », Les Echos, 07/10/24

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Les ETF sont une partie de la solution, mais une 

partie seulement. Ils posent aussi, 

intrinsèquement, des problèmes importants, car 

ils sont loin d’être sans risques.



Constat

• Nous avons essentiellement traité le sujet des frais de gestion 
perçus par le Producteur et ensuite rétrocédés au Distributeur. 
Ceux-ci apparaissent déjà comme très élevés, et encore, on peut 
parier que beaucoup d’autres frais sont cachés : transactions, 
entrée et sortie, administratifs…

• A ces frais, il faut ajouter les frais des enveloppes des assureurs, 
dont il est brièvement question dans la démonstration précédente. 
Là, aucun doute, notamment s’agissant du PER, il est clair que 
ces frais sont très nettement sous évalués. Exemple: les frais dits 
« d’arrérage » à la sortie du PER.

• Sur le PER, les études confidentielles précises dont dispose LMIF 
sont atterrantes. Elles concluent que : 

« en moyenne sur 5 ans, 73 % de la performance brute des UC 
étudiées est captée par les frais, ce qui ne laisse donc à 

l’assuré que 27 % de cette performance. »
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Pour finir

Client final

Distributeur

Assureur

Cadre (PER, Vie)

Producteur

Société de gestion

Marché des actifs 
risqués (actions)

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



3. Solution

Bypasser la gestion en faisant conseiller son épargne directement sur les marchés 
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La solution Investisseur Averti
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Elle est très simple : bypasser la gestion collective qui ne sert à rien

Producteur Distributeur

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Elle est très simple : bypasser la gestion collective qui ne sert à rien

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



✓

Client CGP OPCVM MarchéCGP

Client CGP OPCVM MarchéUnique acteur pour le Client



La solution Investisseur Averti

C’est l’organisation actuelle d’LM INVEST France : CIF indépendant ne touchant aucune rétrocession et conseillant des 
investissements directs sur les marchés cotés avec une méthodologie bien précise.

Une telle organisation n’est pas scalable pour 2 raisons : 1/ intuitu personae fort et 2/ contraintes techniques listées ci-dessous.
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Mettre en œuvre des conseils plutôt que de faire de la gestion

Client X

Client Z

Client Y

Valeur A + C + W

Une facture par ClientValeur C + V + W

Valeur A + C + W

Un REP par Client Une DA par Client et par 

idée d’investissement

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Mettre en œuvre des conseils plutôt que de faire de la gestion

Client X

Client Z

Client Y Une facture unique

Valeur A 

Valeur C

Valeur V

Valeur W

Une DA unique par idée d’investissement, et 

des notes de recherche approfondies

Un REP à l’unique Client, la société de 

gestion du SPV

SPV

Investisseur Averti

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Fonctionnement simplifié, frais allégés

Exemple de comparatif approximatif des frais

Existant

Frais SPV - 0,10%

Frais administratifs 0,20% 0,20%

Frais brokerage 0,05% 0,05%

Frais de conseil SPV du CIF - 0,75%

Droits d’entrée fonds 3,00% -

Frais de gestion fonds partagé producteur / distrib. 2,57% -

TOTAL (hors assureur) 2,82% 1,10%

• Sources AMF, LMIF, hors droits d’entrée

• Chiffre probablement minoré, voir 3,20% précédemment évoqué 

dans étude de marché.

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.
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La solution Investisseur Averti
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BP simplifié – Rentabilité SAS immédiate (1), frais de Conseil vite absorbés (2) 

1. Rentabilité immédiate

2. Frais de Conseil absorbés à compter de ~135M€ d’actifs conseillés par IA 

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Montant total investi Clients initiaux 49 49M€ @ 1%

Frais de Conseil 0,75% ~ Exemple de tarification plausible

Pourcentage IA détenu 49% 49% sur 49M€

Taux distribution dividendes / résultats 50% 50 premiers M€

Taux distribution dividendes / résultats 66% 50m€ - 100m€

Taux distribution dividendes / résultats 75% > 100M€

Actifs M€ Frais Pnl
Distribution 

totale

Détention 

Actionnaires

Distribution 

Actionnaires

Rentabilité 

sur 49M€

Distribution 

Maison Mère

Capacité 

Invest.

49                    0,75% 367 500    50% 49% 90 038             0,18% 93 713             183 750           

54                    0,75% 405 000    50% 49% 99 225             0,20% 103 275           202 500           

59                    0,75% 442 500    50% 49% 108 413           0,22% 112 838           221 250           

64                    0,75% 480 000    50% 49% 117 600           0,24% 122 400           240 000           

69                    0,75% 517 500    50% 49% 126 788           0,26% 131 963           258 750           

74                    0,75% 555 000    50% 49% 135 975           0,28% 141 525           277 500           

79                    0,75% 592 500    66% 49% 191 615           0,39% 199 436           201 450           

84                    0,75% 630 000    66% 49% 203 742           0,42% 212 058           214 200           

89                    0,75% 667 500    66% 49% 215 870           0,44% 224 681           226 950           

94                    0,75% 705 000    66% 49% 227 997           0,47% 237 303           239 700           

99                    0,75% 742 500    66% 49% 240 125           0,49% 249 926           252 450           

104                  0,75% 780 000    75% 49% 286 650           0,59% 298 350           195 000           

109                  0,75% 817 500    75% 49% 300 431           0,61% 312 694           204 375           

114                  0,75% 855 000    75% 49% 314 213           0,64% 327 038           213 750           

119                  0,75% 892 500    75% 49% 327 994           0,67% 341 381           223 125           

124                  0,75% 930 000    75% 49% 341 775           0,70% 355 725           232 500           

129                  0,75% 967 500    75% 49% 355 556           0,73% 370 069           241 875           

134                  0,75% 1 005 000 75% 49% 369 338           0,75% 384 413           251 250           

139                  0,75% 1 042 500 75% 49% 383 119           0,78% 398 756           260 625           

144                  0,75% 1 080 000 75% 49% 396 900           0,81% 413 100           270 000           

149                  0,75% 1 117 500 75% 49% 410 681           0,84% 427 444           279 375           

154                  0,75% 1 155 000 75% 49% 424 463           0,87% 441 788           288 750           

159                  0,75% 1 192 500 75% 49% 438 244           0,89% 456 131           298 125           

164                  0,75% 1 230 000 75% 49% 452 025           0,92% 470 475           307 500           

169                  0,75% 1 267 500 75% 49% 465 806           0,95% 484 819           316 875           

174                  0,75% 1 305 000 75% 49% 479 588           0,98% 499 163           326 250           

179                  0,75% 1 342 500 75% 49% 493 369           1,01% 513 506           335 625           

184                  0,75% 1 380 000 75% 49% 507 150           1,04% 527 850           345 000           

189                  0,75% 1 417 500 75% 49% 520 931           1,06% 542 194           354 375           

194                  0,75% 1 455 000 75% 49% 534 713           1,09% 556 538           363 750           

199                  0,75% 1 492 500 75% 49% 548 494           1,12% 570 881           373 125           

204                  0,75% 1 530 000 75% 49% 562 275           1,15% 585 225           382 500           

209                  0,75% 1 567 500 75% 49% 576 056           1,18% 599 569           391 875           

214                  0,75% 1 605 000 75% 49% 589 838           1,20% 613 913           401 250           

219                  0,75% 1 642 500 75% 49% 603 619           1,23% 628 256           410 625           

224                  0,75% 1 680 000 75% 49% 617 400           1,26% 642 600           420 000           

229                  0,75% 1 717 500 75% 49% 631 181           1,29% 656 944           429 375           

2. Au-delà de ~135M€ d’actifs, 

pour les actionnaires, le coût 

du conseil (0,75%) devient 

inférieur au gain sur le capital 

investi (0,78%).  

0,75%



La solution Investisseur Averti

AUA Colonne [1]

Montant des AUA pour « Assets Under Advisory ».

Frais 

payés 

Invest.

Colonnes [2 à 7]

1,10% de 50M€ payés par l’investisseur, dont 0,75% 

vont en partie lui revenir et 0,35% payés à des 

prestataires externes.

Pnl CIF 

global

Colonnes [8 et 9], [17]

Ce que gagne la société en frais de Conseil en 

Investissements Financiers (CIF) dans son ensemble.

Avec 50M€, on constate que 100% des revenus [17] 

sont payés par l’investisseur : 375k€ [3] / 375k€ [8] 

puisqu’il est l’unique client du CIF.

Part 

Capital

Colonne [10]

% détention investisseur, ce % est fixe.

ROI brut 

et net

Colonnes [11 à 13]

Part du Pnl du CIF qui revient à l’investisseur compte 

tenu de son % de détention, en € [11], et en % [12] 

calculé sur une base 50M€.

Face à cela, l’investisseur, par ailleurs client, paye 

1,10% de frais [6], son ROI % net apparait en [13]. 

On constate qu’à compter de 150M€ d’AUA, le 

montant payé en frais de conseil devient inférieur aux 

revenus perçus des autres clients.  

ROI 

Cash

Colonnes [14 à 16]

Principe identique à ROI mais données exprimées en 

distribution de dividendes, avec des paliers de 50%, 

66% et 75%.

Là encore, par rapport aux frais supportés par 

l’investisseur en tant que client, on constate qu’à 

compter de 200M€ d’AUA, le montant payé en frais 

de conseil devient inférieur aux dividendes perçus 

annuellement.

Part 

Frais 

Colonne [17]

Distinction entre l’investisseur et le client.

CAF Colonne [18]

Montant restant disponible après distribution des 

gains aux actionnaires.
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BP détaillé – Rentabilité SAS immédiate, frais de Conseil vite absorbés

AUA Part Capital Autre Autre

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Actifs M€
Frais % sur 

50M€

Frais € sur 

50M€

Frais % sur 

50M€

Frais € sur 

50M€

Total Frais 

supportés 

par 

Investisseur 

%

Total Frais 

supportés 

par 

Investisseur 

€

Pnl société €

Pnl société 

% / 50M€ 

investisseme

nt

Détention 

Investisseur

ROI brut € 

Investisseur 

ROI brut % 

Investisseur

ROI net % 

Investisseur

% 

distribution 

dividendes

ROI cash € 

Investisseur

ROI Cash % 

Investisseur

Part Frais 

Adv. 

supportés 

par 

Investisseur

Capacité 

Autofinance

ment

50                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         375 000         0,75% 49% 183 750         0,37% -0,73% 50% 91 875           0,18% 100% 187 500         

55                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         412 500         0,83% 49% 202 125         0,40% -0,70% 50% 101 063         0,20% 91% 206 250         

60                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         450 000         0,90% 49% 220 500         0,44% -0,66% 50% 110 250         0,22% 83% 225 000         

65                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         487 500         0,98% 49% 238 875         0,48% -0,62% 50% 119 438         0,24% 77% 243 750         

70                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         525 000         1,05% 49% 257 250         0,51% -0,59% 50% 128 625         0,26% 71% 262 500         

75                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         562 500         1,13% 49% 275 625         0,55% -0,55% 50% 137 813         0,28% 67% 281 250         

80                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         600 000         1,20% 49% 294 000         0,59% -0,51% 66% 194 040         0,39% 63% 204 000         

85                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         637 500         1,28% 49% 312 375         0,62% -0,48% 66% 206 168         0,41% 59% 216 750         

90                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         675 000         1,35% 49% 330 750         0,66% -0,44% 66% 218 295         0,44% 56% 229 500         

95                  0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         712 500         1,43% 49% 349 125         0,70% -0,40% 66% 230 423         0,46% 53% 242 250         

100                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         750 000         1,50% 49% 367 500         0,74% -0,37% 66% 242 550         0,49% 50% 255 000         

105                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         787 500         1,58% 49% 385 875         0,77% -0,33% 75% 289 406         0,58% 48% 196 875         

110                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         825 000         1,65% 49% 404 250         0,81% -0,29% 75% 303 188         0,61% 45% 206 250         

115                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         862 500         1,73% 49% 422 625         0,85% -0,25% 75% 316 969         0,63% 43% 215 625         

120                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         900 000         1,80% 49% 441 000         0,88% -0,22% 75% 330 750         0,66% 42% 225 000         

125                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         937 500         1,88% 49% 459 375         0,92% -0,18% 75% 344 531         0,69% 40% 234 375         

130                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         975 000         1,95% 49% 477 750         0,96% -0,14% 75% 358 313         0,72% 38% 243 750         

135                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 012 500      2,03% 49% 496 125         0,99% -0,11% 75% 372 094         0,74% 37% 253 125         

140                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 050 000      2,10% 49% 514 500         1,03% -0,07% 75% 385 875         0,77% 36% 262 500         

145                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 087 500      2,18% 49% 532 875         1,07% -0,03% 75% 399 656         0,80% 34% 271 875         

150                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 125 000      2,25% 49% 551 250         1,10% 0,00% 75% 413 438         0,83% 33% 281 250         

155                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 162 500      2,33% 49% 569 625         1,14% 0,04% 75% 427 219         0,85% 32% 290 625         

160                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 200 000      2,40% 49% 588 000         1,18% 0,08% 75% 441 000         0,88% 31% 300 000         

165                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 237 500      2,48% 49% 606 375         1,21% 0,11% 75% 454 781         0,91% 30% 309 375         

170                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 275 000      2,55% 49% 624 750         1,25% 0,15% 75% 468 563         0,94% 29% 318 750         

175                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 312 500      2,63% 49% 643 125         1,29% 0,19% 75% 482 344         0,96% 29% 328 125         

180                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 350 000      2,70% 49% 661 500         1,32% 0,22% 75% 496 125         0,99% 28% 337 500         

185                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 387 500      2,78% 49% 679 875         1,36% 0,26% 75% 509 906         1,02% 27% 346 875         

190                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 425 000      2,85% 49% 698 250         1,40% 0,30% 75% 523 688         1,05% 26% 356 250         

195                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 462 500      2,93% 49% 716 625         1,43% 0,33% 75% 537 469         1,07% 26% 365 625         

200                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 500 000      3,00% 49% 735 000         1,47% 0,37% 75% 551 250         1,10% 25% 375 000         

205                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 537 500      3,08% 49% 753 375         1,51% 0,41% 75% 565 031         1,13% 24% 384 375         

210                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 575 000      3,15% 49% 771 750         1,54% 0,44% 75% 578 813         1,16% 24% 393 750         

215                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 612 500      3,23% 49% 790 125         1,58% 0,48% 75% 592 594         1,19% 23% 403 125         

220                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 650 000      3,30% 49% 808 500         1,62% 0,52% 75% 606 375         1,21% 23% 412 500         

225                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 687 500      3,38% 49% 826 875         1,65% 0,55% 75% 620 156         1,24% 22% 421 875         

230                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 725 000      3,45% 49% 845 250         1,69% 0,59% 75% 633 938         1,27% 22% 431 250         

235                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 762 500      3,53% 49% 863 625         1,73% 0,63% 75% 647 719         1,30% 21% 440 625         

240                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 800 000      3,60% 49% 882 000         1,76% 0,66% 75% 661 500         1,32% 21% 450 000         

245                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 837 500      3,68% 49% 900 375         1,80% 0,70% 75% 675 281         1,35% 20% 459 375         

250                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 875 000      3,75% 49% 918 750         1,84% 0,74% 75% 689 063         1,38% 20% 468 750         

255                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 912 500      3,83% 49% 937 125         1,87% 0,77% 75% 702 844         1,41% 20% 478 125         

260                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 950 000      3,90% 49% 955 500         1,91% 0,81% 75% 716 625         1,43% 19% 487 500         

265                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         1 987 500      3,98% 49% 973 875         1,95% 0,85% 75% 730 406         1,46% 19% 496 875         

270                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 025 000      4,05% 49% 992 250         1,98% 0,88% 75% 744 188         1,49% 19% 506 250         

275                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 062 500      4,13% 49% 1 010 625      2,02% 0,92% 75% 757 969         1,52% 18% 515 625         

280                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 100 000      4,20% 49% 1 029 000      2,06% 0,96% 75% 771 750         1,54% 18% 525 000         

285                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 137 500      4,28% 49% 1 047 375      2,09% 0,99% 75% 785 531         1,57% 18% 534 375         

290                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 175 000      4,35% 49% 1 065 750      2,13% 1,03% 75% 799 313         1,60% 17% 543 750         

295                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 212 500      4,43% 49% 1 084 125      2,17% 1,07% 75% 813 094         1,63% 17% 553 125         

300                0,75% 375 000         0,35% 175 000         1,10% 550 000         2 250 000      4,50% 49% 1 102 500      2,21% 1,11% 75% 826 875         1,65% 17% 562 500         

Exprimé en dividende CashFrais Advisory Frais administratifs Ce que paye l'Investisseur sur 50M€ CIF dans son ensemble Exprimé en retour sur Investissement
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La solution Investisseur Averti
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BP détaillé – Rentabilité SAS immédiate, frais de Conseil vite absorbés

Observation 1 – L’investissement est 

immédiatement rentable du fait d’un double effort, 

de l’investisseur d’une part -qui paye une 

rémunération en tant que client-, et du fondateur 

d’autre part -qui ne perçoit pas de rémunération. 

C’est la courbe de « ROI brut % Investisseur ».

Observation 2 – A partir de 150M€ d’AUA, ce que 

le client paye d’une poche (1,10%), l’investisseur le 

récupère intégralement dans l’autre poche car 

d’autres clients payent des frais de conseil au CIF. 

C’est le seuil avec flèche bleue et ligne 

discontinue.

Observation 3 – A partir de 200M€ d’AUA, ce que 

le client paye d’une poche (1,10%), l’investisseur le 

récupère intégralement dans l’autre poche en 

dividendes annuels payés cash. C’est le seuil avec 

flèche bleue et ligne continue.

 

Observation 4 – Rappel des hypothèses

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Montant total investi Clients initiaux 50 50M€ @ 1% < Arrondi, pas de 5/5, réel 49M€ / 49%

Frais de Conseil 0,75% ~ Exemple de tarification plausible

Pourcentage IA détenu 49% 49% sur 49M€

Taux distribution dividendes / résultats 50% 75 premiers M€

Taux distribution dividendes / résultats 66% 75m€ - 100m€

Taux distribution dividendes / résultats 75% > 100M€

1,10%



Investisseur Averti

Statuts           

Objet Conseil en investissement financier

Capital social 100 parts à 1€ 100% LM Invest France puis augmentations de capital

Siège social d’LM Invest France au 9, rue Barye – 75017 paris – France 

Droits de vote simples 1 action / 1 vote

Président HLM ou LM Invest France 

CAC Absence 

Pacte           

Liquidité

Préemption Liquidité avec acquéreur soumis à droit de préemption mais pas de tag sur minoritaires

Sortie conjointe – Tag : Droit des minoritaires de céder leurs parts au prorata avec LM Invest France et de vendre 100% en cas de perte de contrôle LM Invest France

Sortie obligatoire – Drag en cas de proposition d’acquisition de 100% de la société

Transferts Libres intra patrimoine

Inaliénabilité Non après 12 mois

Gouvernance

Conseil de surveillance Décisions considérées comme importantes : 5 premiers souscripteurs, révocation en cas de sortie

Information aux associés annuelle, rapports de Conseil trimestriels

Droit antidillutif Avec clause pari passu (création actions de préférence)

Majorité Simple, en AG unique

Leaver optionnel sous forme de promesse en cas de réalisation d’un fait générateur & obligation de cession des parts de la société à la valeur nominale en cas de 

retrait des fonds conseillés avec :

1/ Substitution LM Invest France 

2/ Substitution toute autre personne désignée par LM Invest France

3/ Réduction de capital décidée par LM Invest France
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L’association dans une société de conseil – Liquidité totale garantie 

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti

✓ Mettre fin à une évidente situation de conflit d’intérêt 

Suppression du système de rétrocession, paiement upfront par le SPV

✓ Réduire les frais supportés par le Client 

Réduction des frais de plus de 50%, performance mécaniquement plus élevée

✓ IA redonne du sens à l’investissement avec une approche d’investissement intelligente

Sélection de leaders français dans le monde assurant la souveraineté du pays
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Résultat

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Les conditions de la réussite

Conditions nécessaires Conditions suffisantes

Société constituée & SPV fundé Communication

Principe de CIF indépendant IT

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Investisseur Averti : L’Emission

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



La solution Investisseur Averti
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Investisseur Averti : L’Emission

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



NOTORIETE

S’éclater & découvrir

Être qui on est

RP

Médias gén. & spé.

Décrire le système

PRODUIT

Board

Partenaire Recherche

La solution Investisseur Averti
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Résumé du dispositif complet NRP



4. Investissements

Les plus grandes sociétés françaises dans un véhicule robuste

23/01/2025 42Document confidentiel



Investissements

La Valeur

Le Temps
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Philosophie de création de valeur

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Investissements

La vraie gestion du risque

✓ Ségrégation des actifs 

✓ Pas de levier

✓ Gestion de la liquidité et adéquation entre Passif et Actifs du SPV

✓ Inutilité des mouvements excessifs

Ce qui n’est pas de la gestion du risque

× La volatilité n’est pas une bonne mesure du risque

× Les stop loss ne s’appliquent pas à la stratégie

× L’effet de dispersion ne s’applique pas à plus de 20 positions
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Philosophie et gestion du risque

La détention de 20 valeurs en portefeuille 

permet de réduire la volatilité de 80%

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Capital Gain – 25% 

Appliquer aux investissements cotés en bourse une 
logique de private equity

Souvent des sociétés au capital familial, aux côtés 
d’entrepreneurs

Pas toujours de rendement via le dividende

Investissements

Rendement – 75%

Approche thématique «  top tier » Sur chaque 
grande thématique, choix du leader français

Très grosses capitalisations boursières, 
investisseurs institutionnels

Recherche rendement supérieur à 4,0%
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Stratégie : « Rendement » (75%) / « Capital Gain » (25%), souveraineté économique : 100%

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

1/ Profil Rendement élevé

Société
Mkt. Cap. 

Mds€ 
Dividende Prix Rdt. Détach. Paiement

TITRE A        12,5 €          4,10      60,00 6,83% 22/05/2023 Annuel

TITRE B          2,2 €          2,00      27,79 7,20% 10/05/2024 Trimestriel

TITRE C        71,2 €          3,90      62,00 6,29% 22/05/2023 Annuel

TITRE D        14,2 €          1,90      38,00 5,00% 30/04/2024 Annuel

TITRE E        40,0 €          1,05      13,00 8,08% 29/05/2024 Annuel

TITRE F        10,1 €          4,10    103,00 3,98% 20/05/2024 Annuel

TITRE G        37,5 €          1,43      15,00 9,53% 02/05/2024 Annuel

TITRE H      110,7 €          3,76      88,00 4,27% 13/05/2024 Annuel

TITRE I      151,2 €          2,96      63,00 4,70% 19/06/2024 Trimestriel

TITRE J        20,9 €          1,12      29,00 3,86% 08/05/2024 Annuel

Moyenne        47,0 € 5,97%

2/ Profil plus risqué - Situations spéciales

Société
Mkt. Cap. 

Mds€ 
Dividende Prix Rdt. Détach. Paiement

TITRE 1        20,7 €          0,25      24,00 1,04% TBA Annuel

TITRE 2          0,5 €              -          0,37 0,00% N/A N/A

TITRE 3          2,7 €          0,40      11,00 3,64% TBA Annuel

TITRE 4          3,9 €              -        16,00 0,00% N/A N/A

TITRE 5          1,5 €          2,00      34,00 5,88% 29/04/2024 Annuel

TITRE 6          2,7 €              -        10,00 0,00% N/A N/A

Moyenne          5,3 € 1,76%



Investissements

1. « Screening » – SBF 120, DY > 4%, ventes 5y CAGR > 5%  2. « Adapting » – Megatrends, Taux d’intérêt, valuation 

      Tracking error provenant de la poche « capital gain » des 
      situations spéciales pouvant représenter jusqu’à 25% de 
      l’allocation. 

      Adaptation et rebalancement de la poche principale de 75% 
     pouvant également générer des écarts.  

3. « Delivering »     

Résultat sur 3 ans – +2,56% total return vs +1,05% CAC 40 Track record calculé avec approche totalement naïve, 12 
      valeurs à fort rendement et faible Beta, dans une période 
      particulièrement défavorable. Même dans ce contexte, IA 
      réalise la performance des marchés. 
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Processus et Résultats – « Screening, Adapting, Delivering »

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.



Investissements
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Porosité croissante entre investissements cotés et private equity

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Capitalisation boursière d’UBISOFT

5 ans, source Bloomberg

Annonce d’un possible retrait de la cote

04/10/24, Bloomberg News



Investissements
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Porosité croissante entre investissements cotés et private equity

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.

Les Echos, 09/10/24 LM Invest France, 28/02/24
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De la responsabilité d’investir sur les marchés cotés

Les Echos, 09/10/24Les Echos, 10/10/24

Données sur le 24M9

15Mds€ levés en Europe

+50% / 23M9

94 sociétés

Brutale chute sur le seul 24Q3, 

activité quasiment à l’arrêt.
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Note LM Invest France, 15/12/22

1. Proposition 2. Constat 3. Solution 4. Invest.
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De la responsabilité d’investir sur les marchés cotés

Les Echos, 07/01/25 – Montants des opérations de sorties Les Echos, 07/01/25 – « Où sont les IPO ? »



Comité consultatif d’experts

Louis Albert  Antoine Lencou-Barême

Domitille Méheut Marie de Raismes

Contact 
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LM Invest France – hlm@lmfrance.com – Tel. 06.07.27.23.55 

Porteur du projet – Hugues Le Maire (1)

Il a créé la société LM Invest France en 2011 et l’a 
transformée en CIF (immatriculation ORIAS) en 2018 en 
poursuivant un objectif : appliquer aux actifs cotés une 
démarche de private equity, en se faisant rémunérer par 
honoraires et en demeurant totalement indépendant. 
Investisseur Averti est la suite logique et scalable de cette 
démarche. 

Hugues Le Maire a plus de 20 ans d’expérience dans la gestion 
d’actifs cotés. Il est diplômé du DESS 222 Gestion d’Actifs de 
l’Université Paris IX Dauphine. Il a exercé différents postes 
d’investissements, au sein du fonds ERAAM (2003 à 2005), 
puis au sein de la banque Rothschild (Rothschild & Cie 
Gestion), de 2005 à 2008, sur le desk hedge funds et produits 
dérivés avec Stanislas Bernard et Pierre de Croisset. Il a 
cofondé Diamant Bleu Gestion en 2009, puis Diamant Bleu 
Canada, Inc. en 2013, qu’il a présidé de 2013 à 2016. Les 
activités Diamant Bleu ont été cédées en 2018.

Digitalisation parcours client
Expert digitalisation épargne CIF
XXXXXXXX (1)

Délégation parcours client
Supervision de la digitalisation
Tbd (1)

IT & Legal 
Suivi digitalisation & Legal
O. BAILLON (1), S. DOURDIN (1)

Communication 
Promotion
VOCATION FILMS (2)

Une image contenant logo, 
capture d’écran, symbole, 
Graphique

Description générée 
automatiquement

Une image contenant logo, 
capture d’écran, symbole, 
Graphique

Description générée 
automatiquement

Une image contenant logo, 
capture d’écran, symbole, 
Graphique

Description générée 
automatiquement

Une image contenant logo, 
capture d’écran, symbole, 
Graphique

Description générée 
automatiquement

Une image contenant logo, 
capture d’écran, symbole, 
Graphique

Description générée 
automatiquement

mailto:hlm@lmfrance.com
https://www.linkedin.com/in/louis-albert-8079273/
https://www.linkedin.com/in/antoine-lencou-bar%C3%AAme-893a4b12
https://www.linkedin.com/in/mariederaismes/
https://www.linkedin.com/in/domitille-m%C3%A9heut-aa4442/
https://www.linkedin.com/in/hugues-le-maire-a22a983/


Avertissement

Cette présentation est strictement confidentielle et exclusivement réservée à l’attention de son destinataire. Une attention 
particulière a été portée quant à la nature claire, exacte et non trompeuse des informations fournies dans le présent document. 
Toutes les performances, résultats, chiffres divers présentés dans ce document, ainsi que l’ensemble des informations qu’il contient 
sont de source interne ou spécifiée, et sont susceptibles de comprendre des erreurs, des omissions et des approximations. Les 
résultats qui peuvent être présentés ne constituent par ailleurs aucunement une indication sur la performance future d’un placement 
financier. 

Elle ne peut être transmise à quiconque, que ce soit en totalité ou même en partie. Elle est par ailleurs réservée à des individus ou 
des entreprises ayant une certaine expertise dans le domaine de la finance, avertis et connaisseurs des risques inhérents aux 
investissements financiers sur les marchés de capitaux. 

Les données chiffrées, commentaires et analyses présentés reflètent le sentiment de LM INVEST FRANCE sur les marchés, leur 
évolution, leur réglementation et leur fiscalité, compte tenu de son expertise, des analyses économiques et des informations 
possédées à ce jour. La valeur de tout placement peut aussi bien diminuer qu’augmenter. Les performances passées ne préjugent 
pas des performances futures.

Il appartient à chaque investisseur de procéder, sans se fonder exclusivement sur les informations qui lui ont été fournies, à sa 
propre analyse des risques, en s'entourant, au besoin, de l'avis de tous les conseils spécialisés en la matière.

LM INVEST FRANCE est une société immatriculée en tant que CIF auprès de l’ORIAS (www.orias.fr) sous le numéro 18004577. 
Membre de la CNCIF, association agréée par l’AMF. Ce document est la propriété de LM INVEST FRANCE. Toute utilisation de ce 
document non conforme à sa destination, toute diffusion totale ou partielle à des tiers est interdite, sauf accord exprès de LM 
INVEST FRANCE. La responsabilité de LM INVEST FRANCE, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait être engagée du fait 
d’une utilisation, d’une diffusion totale ou partielle de ce document non conforme à sa destination. Toute reproduction totale ou 
partielle de ce document, des logos, des marques ou de tout élément figurant sur ce document est interdite sans autorisation 
préalable de LM INVEST FRANCE. De même, tout droit de traduction, d'adaptation et de reproduction partielle ou totale est interdit 
sans son consentement. La responsabilité de LM INVEST FRANCE, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait être engagée du 
fait d’une utilisation de ce document non conforme à sa destination. 
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