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Chapitre 1

L'Immobilier pour tous: Ditesadieu aux créditssur 25 ans

L'Immoabilier pour tous : Dites adieu aux crédits sur 25 ans

Pendant des décennies, I'investissement immobilier a été percu comme le parcours du
combattant ultime. Entre le dossier bancaire parfait, I'apport personnel conséquent et
I'engagement sur un quart de siecle, la porte semblait fermée pour beaucoup.

Aujourd'hui, une révolution silencieuse transforme la brique physique en actifs
numériques. Bienvenue dans I'ére de I'immobilier tokenisé, ou la technologie permet
de briser les codes d'un marché autrefois réserve aux plusriches.

Etape 1 : Comprendre pourquoi |e modéle classique est obsoléte

Le modele traditionnel de I'investissement locatif ne répond plus aux besoins de la
nouvelle génération. Voici pourguoi le systéme craque :

* L'endettement massif : Devoir sengager sur 20 ou 25 ans limite votre capacité de
mouvement et votre liberté financiere.

» Labarriere al'entrée : Avec I'explosion des prix, I'apport personnel demandé par les
bangues devient inaccessible pour un premier achat.

 Lagestion chronophage : Gérer des travaux, deslocataires ou des copropriétés
demande un temps et une énergie que tout le monde n'a pas.

» Le manque de liquidité : Revendre un appartement physique prend des mois, |a ou
I'économie moderne exige de la réactivité.

Etape 2 : Latechnologie au service de la démocratisation



Latokenisation est le moteur de cette révolution. Elle consiste a diviser un immeuble
en plusieurs milliers de parts numériques (les tokens) enregistrées sur une blockchain.

» Ladivision delapropriété : Au lieu d'acheter un appartement entier, vous achetez
une fraction de celui-ci.

* Latransparence totale : Chague transaction est inscrite de maniére immuable,
garantissant |a sécurité de votre titre de propriété numérigue.

o L'automatisation : Les loyers sont collectés et redistribués automatiquement au
prorata de vos parts, sans intervention humaine complexe.

Etape 3 : Devenir propriétaire pour le prix d'un restaurant

C'estici que la promesse devient concrete. La barriére al'entrée ne se compte plus en
dizaines de milliers d'euros, mais en dizaines d'euros.

* Investissement minimal : Vous pouvez commencer a béatir votre patrimoine
immobilier avec seulement 50€ ou 100€.

* Diversification instantanée : Avec 1 000€, vous ne pouvez rien acheter dansle
monde physique. Dans le monde digital, vous pouvez posseder des parts dans 10
immeubl es différents (Paris, Miami, Berlin, etc.).

* Zéro gestion : Les plateformes de tokenisation soccupent de la sélection des biens,
de la gestion des locataires et de |'entretien. Vous n'avez qu'a encaisser vos revenus.

 Accessibilité smartphone : Votre portefeuille immobilier se gére directement depuis
une application, avec une vue en temps réel sur vos rendements.

Etape 4 : Les avantages concrets pour votre portefeuille

Investir dans la pierre digitale offre des opportunités que I'immobilier classique ne
peut tout simplement pas égaler :



» Rendements immeédiats : Contrairement a un achat sur plan qui prend des années,
VOUS commencez a percevoir des revenus des que le bien est tokenisé.

» Réinvestissement des loyers : Vous pouvez utiliser vos petits revenus mensuels pour
racheter de nouveaux tokens et profiter des intéréts composés.

« Liquidité accrue : Sur certaines plateformes, vous pouvez revendre vos parts en
quelgues clics sl vous avez besoin de cash rapidement.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas I'immobilier tokenisé comme un gadget,
mais comme une Vveéritable stratégie d'accumulation. Au lieu d'attendre 10 ans
pour économiser un apport, commencez aujourd'hui avec 100€. C'est le temps
passe sur le marché qui créelarichesse, paslataille de votre premier

I nvesti ssement.



Chapitre 2

Comprendrela Tokenisation : Votre immeuble découpé en
pieces de puzzle

Comprendre la Tokenisation : Votre immeuble découpé en piéces de puzzle

Investir dans I'immobilier alongtemps été réservé a ceux qui possédaient un capital
important ou une grande capacité d'emprunt. La tokenisation change la donne en
appliguant un concept simple : e fractionnement.

Etape 1 : L'analogie du puzzle pour comprendre |e fractionnement

Imaginez un immeuble de standing situé en centre-ville, dune valeur de 1 000 000 €.
Traditionnellement, pour posséder cet actif, vous devriez débourser cette somme ou
contracter un crédit massif. Avec latokenisation, le processus est différent :

» On transforme virtuellement I'immeuble en un puzzle géant composé de 10 000
pieces identiques.

» Chaque piece du puzzle (Ie "token") représente une fraction de la propriété et aune
valeur de 100 €.

 En achetant une piece, vous devenez propriétaire d'une fraction de I'actif réel.

« Si I'immeuble génére un loyer, vous recevez la part du loyer proportionnelle au
nombre de "piéces’ que vous détenez.

Etape 2 : Du batiment physique au jeton numérique

Comment une brique devient-elle un code informatique ? Ce passage du monde
physique au monde numeérique repose sur une technol ogie sécurisée.



» LaBlockchain : C'est le registre numérique infalsifiable qui répertorie qui possede
quelle piece du puzzle.

 Le Smart Contract : Un contrat intelligent qui automatise les régles (par exemple::
"S leloyer est percu, distribue 1€ par jeton chague mois").

 LaDigitalisation : Votre titre de propriété n'est plus un papier chez un notaire, mais
un jeton numeérique (token) stocké dans votre portefeuille digital.

Etape 3 : Tokenisation vs SCPI : Le match des investissements fractionnés

On compare souvent latokenisation aux SCPI (Sociétes Civiles de Placement
Immobilier). Bien que le principe de base (investir a plusieurs) soit similaire, les
modalités différent grandement :

* Leticket d'entrée : Souvent plusieurs milliers d'euros pour une SCPI, contre 10 € a
100 € pour I'immobilier tokenisé.

o Lesfrais: Les SCPI appliquent desfrais de souscription élevés (8 a12%), laou les
plateformes de tokenisation réduisent ces colts grace a |'automatisation.

 Laliquidité : Revendre ses parts de SCPI peut prendre des semaines. Un token peut
étre revendu instantanément sur un marché secondaire numérigue.

 Le choix del'actif : En SCPI, vous investissez dans un parc global. Avec les tokens,
vous choisissez préecisément I'immeuble (ex: cet immeuble au 12 rue de Rivoli a
Paris).

Etape 4 : Pourquoi est-ce une révolution pour votre patrimoine ?

L e passage au format "piece de puzzle' offre une flexibilité inédite pour |'épargnant
moderne:

* Diversification maximale : Avec 1 000 €, au lieu d'acheter une seule part d'un projet,



vous pouvez acheter 10 piéces de 10 immeubles différents.

» Accessihilité : Vous pouvez investir votre surplus d'épargne chaque mois,
directement depuis votre smartphone.

* Trangparence : Toutes les transactions et les revenus sont visibles en temps réel sur

|a blockchain.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas le token comme un simple produit financier
volatil. Gardez a I'esprit que derriére chaque jeton numérigue se trouve un actif
tangible (des murs, un toit, des locataires). La valeur de votre token restera
toujours corrélée au marché de I'immobilier réel.



Chapitre 3

LaMagiedela Blockchain : Pourquoi votre investissement est
inviolable

LaMagie de laBlockchain : Pourquoi votre investissement est inviolable

Lorsgu'on parle dinvestissement numérique, la premiére crainte est souvent la
securité. Pourtant, la blockchain est techniquement bien plus sécurisée et transparente
gu'un acte de propriété papier classique enferme dans un coffre. Voici comment cette
technologie protége votre argent.

Point Clé 1: Le Registre Décentralise, un "Notaire Numérique" infatigable

Imaginez un grand livre de comptes ou sont inscrites toutes les transactions
immobiliéres. Contrairement a une banque qui possede son propre registre prive, la
blockchain est décentralisée. Cela signifie que :

* L'information est partout : Des milliers d'ordinateurs a travers le monde détiennent
une copie exacte du registre.

o L'infalsifiabilité : Pour modifier une seule ligne, un pirate devrait pirater plus dela
moiti€ des ordinateurs du réseau simultanément, ce qui est mathématiquement
impossible.

 Lapreuve de propriété : Des que vous achetez un jeton (token), votretitre de
propriété est gravé dans la roche numérique. Personne ne peut vous le retirer ou
prétendre qu'il ne vous appartient pas.

Point Clé 2 : Transparence et tracabilité sans intermédiaires

L'un des plus grands avantages de la blockchain est |a suppression des " couches®



administratives qui grignotent habituellement votre rentabilité. Gréace a cette
technologie, vous bénéficiez de :

» Une transparence totale : VVous pouvez vérifier atout moment, sur un explorateur
public, I'historique des transactions de I'immeuble.

 Lafin des erreurs humaines : Pas de dossiers perdus ou de signatures oubliées. La
machine exécute les ordres de mani ére mathématique.

* Des colts réduits : En éliminant certains intermédiaires colteux (banques de dépét,
agents de transfert), une plus grande partie du loyer finit dans votre poche.

Point Clé 3 : Les Smart Contracts, vos gestionnaires automatiques

Un "Smart Contract" (contrat intelligent) est un petit programme informatique qui
exécute automatiquement des conditions pré-établies. C'est lui qui gére votre
Investissement au quotidien.

» Automatisation des loyers : Des que le loyer de I'immeuble est percu, le Smart
Contract calcule votre quote-part et vous la reverse instantanément.

 Zéro délai : Pas besoin d'attendre qu'un comptabl e fasse un virement alafin du
mois. Tout est programme.

» Sécurité des regles : Les regles de distribution sont inscrites dans le code. Elles ne
peuvent pas étre modifiées unilatéralement par la plateforme.

LE CONSEIL PRO : Ne vous laissez pas intimider par le jargon technique. Pour
I'investisseur, la blockchain doit étre vue comme une armure invisible : vous
n'avez pas besoin de comprendre la forge pour savoir que |'armure vous protege.
Concentrez-vous sur la qualité de I'actif immobilier, la technologie soccupe de
la sécurité de votretitre.



Chapitre4

L e Pouvoir du Micro-Investissement : La stratégie des 100€

Le Pouvoir du Micro-Investissement : La stratégie des 100€

Pendant des décennies, I'immobilier est resté une forteresse accessible uniquement a
ceux qui possédaient un capital important ou une capacité d'emprunt massive. La
tokenisation immobiliere brise ces barriéres. Aujourd'hui, votre plus grand atout n'est
plus e montant de votre cheque, mais la précocité de votre premier investissement.

1. L'illusion du "Trop Petit Montant"

Beaucoup d'épargnants attendent d'avoir "assez d'argent” pour commencer ainvestir.
C'est une erreur stratégique majeure. Voici pourquoi commencer avec 100€ dés
maintenant est plus efficace que d'attendre d'avoir 10 000€ danstrois ans:

« L'apprentissage par la pratique : En investissant 100€, vous apprivoisez la
plateforme, comprenez les cycles de rendement et gérez vos émotions sans prendre de
risque majeur.

 Laréduction du risque : Il est préférable de faire ses premiéres erreurs de débutant
avec de petites sommes qu'avec |'épargne de toute une vie.

o L'activation de la discipline : Investir 100€ chague mois crée une habitude
financiére puissante qui transforme votre rapport al'argent.

2. LaPsychologie de I'Investisseur Débutant

L e passage du statut de "consommateur” acelui d "investisseur" demande un
changement de paradigme mental. La stratégie des 100€ facilite cette transition
psychologique :



 Vaincrel'inertie : Le plus dur est de signer le premier contrat. Un ticket d'entrée a
100€ réduit la peur de I'échec et facilite |e passage al'action immeédiat.

* Le sentiment de propriété : Posseder une fraction d'un immeuble, méme infime,
génere une satisfaction concrete qui booste la motivation along terme,

 Ladéconnexion du stress : On ne surveille pas le cours de I'immobilier chaque
minute quand on ainvesti 100€. Cela permet de garder latéte froide et de viser le
long terme.

3. L'Effet Boule de Neige : LaMagie des Intéréts Composés

Albert Einstein appéelait les intéréts composés la "huitiéme merveille du monde”.
DansI'immobilier tokenisé, cela se traduit par le réinvestissement systématique de
vos revenus locatifs mensuels.

 Réinvestissement des loyers : Chaque mois, vos tokens génerent des intéréts. En les
réinvestissant immediatement dans de nouveaux fragments d'immeubles, vous
commencez a gagner des intéréts sur vos intéréts.

* L'accélération temporelle : Au début, la croissance semble lente. Mais apres
quelques années, la courbe sinverse et vos gains commencent a croitre de facon
exponentielle.

 Laforce delarécurrence : 100€ investis chaque mois pendant 20 ans avec un
rendement cible de 8% (courant en tokenisation) représentent un capital final bien
plus élevé que le simple cumul de vos versements.

4. Passer al'Action : Votre Plan d'Attaque

Pour transformer 100€ en un véritable patrimoine immobilier, la méthode est simple
mais demande de larigueur :

» Automatisez : Programmez un virement de 100€ vers votre plateforme de



tokenisation dés la réception de votre salaire.

* Diversifiez : Ne mettez pas tout sur un seul immeuble. Achetez 20€ de tokens sur 5
projets différents pour lisser les risques.

» Oubliez : Unefoisl'investissement fait, laissez le temps travailler pour vous. La
patience est la compétence n°1 de l'investisseur rentable.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas vos 100€ comme une dépense, mais comme
des "employés" gque vous envoyez travailler pour vous. Chaque token acheté est
un ouvrier qui rapporte une petite piece chaque mois. Plus vous avez d'ouvriers,
MoOINS Vous aurez besoin de travailler vous-méme a I'avenir.



Chapitre5

Choisir sa Plateforme : Le compar atif pour ne pas se tromper

Choisir sa Plateforme : Le comparatif pour ne pas se tromper

Le marché de I'immobilier tokenisé est en pleine explosion. Si cette démocratisation
est une excellente nouvelle pour votre patrimoine, elle attire aussi de nombreux
acteurs. Pour investir vos 100 € en toute sécurité, vous devez passer chague
plateforme au crible.

Les 4 critéres de sélection incontournables
1. Lasécuritéjuridique et les agréments

 Vé&ifiez laprésence de |I'agrément PSFP (Prestataire de Services de Financement
Participatif) délivré par 'AMF en France.

 Assurez-vous que la plateforme respecte les régulations européennes sur les
crypto-actifs (MiCA).

 Controlez si les fonds non investis sont cantonnés chez un prestataire de services de
paiement tiers et securise.

2. L'historique et la solidité de I'équipe

 Recherchez le profil desfondateurs sur LinkedIn : ont-ils une expérience réelle en
immobilier ou en finance ?

 Consultez I'ancienneté de la plateforme : un historique de 2 ou 3 ans avec des loyers
versés régulierement est un excellent indicateur.



» Analysez latransparence : la plateforme publie-t-elle les comptes rendus de gestion
et les documents cadastraux ?

3. Lastructure des frais (les codts cachés)
Larentabilité affichée est souvent brute. Pour calculer votre gain réel, surveillez :

* Lesfrais de souscription : prélevés lors de |'achat de vos tokens (souvent entre 2 %
et 10 %).

 Lesfraisde gestion annuelle : prélevés sur les loyers encaissés par |a plateforme.

 Lesfraisde sortie : certains acteurs appliquent une commission si vous revendez
VOos parts sur leur marché secondaire.

4. L'ergonomie et I'expérience utilisateur
« L'application mobile est-€lle intuitive pour suivre vos dividendes en temps reel ?
o Le processus de KY C (vérification d'identité) est-il fluide et rapide ?

* Existe-t-il un marché secondaire actif pour revendre vos tokens si vous avez besoin
de liquidités ?

Tour d'horizon des leaders du marché
L es acteurs phares en France

* Bricks.co : Le pionnier grand public en France. |l propose une interface ultra-simple
et un ticket d'entrée a 10 €. Attention toutefois a bien analyser chaque projet
individuellement.

 Tantiem : Une plateforme qui mise sur la qualité des actifs (souvent du commerce
ou du résidentiel premium) avec une approche trés pedagogique.



* Blast : Plus récent, cet acteur se distingue par une sélection rigoureuse et une
communication tres transparente sur |es risgues.

Lesleaders al'internationa

* Read T (USA) : Leleader mondia incontesté. Vous achetez des parts de maisons aux
Etats-Unis et recevez vos loyers chaque semaine en stablecoins (USDC).

o Lofty.al (USA) : Basée sur lablockchain Algorand, cette plateforme permet
d'investir en quelques clics avec une liquidité tres importante.

« EstateGuru (Europe) : Davantage axe sur le prét immobilier tokenisé
(crowdlending), c'est une alternative solide pour diversifier géographiquement vos
placements.

LE CONSEIL PRO : Ne mettez jamais tous vos oaufs dans |le méme panier. Pour
un budget de 500 €, I'idéal est de choisir deux plateformes différentes (par
exemple une francaise et une ameéricaine) et de répartir votre mise sur 5 projets
distincts. Cela minimise I'impact si un immeubl e rencontre une vacance locative
ou un retard de travaux.



Chapitre 6

L e ParcoursClient : Votre premier token en moinsde5
minutes

Le Parcours Client : Votre premier token en moins de 5 minutes

Investir dans I'immobilier n'ajamais été aussi rapide et accessible. Grace ala
tokenisation, le processus administratif lourd est remplacé par une expérience fluide
sur votre smartphone.

Etape 1 : Création de votre compte et accés ala plateforme

 Téléchargez |'application ou rendez-vous sur le site officiel de la plateforme de
tokenisation choisie.

» Renseignez vos informations de base : nom, prénom, adresse e-mail et un mot de
passe robuste.

« Validez votre e-mail en cliguant sur le lien de confirmation regu dans votre boite de
réception.

Etape 2 : Lavérification d'identité (Processus KY C)

Pour des raisons de conformité |égale et de sécurité financiére, chague investisseur
doit valider son identité. C'est I'étape du KY C (Know Y our Customer).

* Préparez votre piéce d'identité : une photo nette de votre carte d'identité, passeport
ou titre de s§our est indispensable.

 Reédlisez le selfie de securité : I'application vous demandera souvent de prendre une
photo de votre visage en direct pour prouver que vous étes bien letitulaire du



document.

* Attendez lavalidation : I'intelligence artificielle vérifie vos documents en moins de
2 minutes dans la majorité des cas.

Etape 3 : Approvisionner votre portefeuille d'investissement

Une fois votre compte validé, vous devez y déposer des fonds pour pouvoir acheter
vos premiers tokens immobiliers.

* Le paiement par Carte Bancaire : c'est I'option la plus rapide pour un achat
instantané. Idéal pour ne pas rater une opportunité qui se vend vite.

* Levirement bancaire : souvent gratuit, il est préférable pour des montants plus
Importants, bien qu'il puisse prendre entre 24h et 48h.

* Le paiement en Cryptomonnaies : certaines plateformes acceptent les stablecoins
(USDC, USDT) pour les investisseurs déja présents dans |'écosysteme Web3.

Etape 4 : Sélection et achat de votre premiére propriété

C'est I'étape la plus passionnante : vous parcourez |e catal ogue des biens disponibles
(Marketplace).

» Analysez les fiches produits : chague immeuble présente son rendement net estimeé,
salocalisation précise et la durée de I'investissement.

 Consultez les documents techniques : accédez en un clic au rapport d'expertise, aux
photos du bien et au contrat de gestion.

 Validez I'achat : saisissez le montant souhaité (a partir de 100€), cliquez sur
"Investir" et signez éectroniquement votre contrat de souscription.

Etape 5 : Suivi et perception des loyers



 Consultez votre Dashboard : vousy verrez votre portefeuille immobilier global et la
valorisation de vos tokens.

» Recevez vos dividendes : les|oyers sont généralement versés mensuellement ou
trimestriellement directement sur votre compte client.

» Réinvestissez ou retirez : vous pouvez choisir de retirer vos gains vers votre compte
bancaire ou de les réutiliser pour acheter des parts dans une nouvelle propriéte.

LE CONSEIL PRO : Ne mettez pas tous vos caifs dans le méme panier. Plutot
que d'investir 1 000€ sur un seul immeuble, profitez du ticket d'entrée bas pour
diversifier sur 10 propriétés différentes. Cela lisse votre risque locatif et optimise
la stabilité de vos revenus mensuels.



Chapitre 7
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Module : Décrypter une Fiche Projet : Savoir lire entre les lignes

L orsgu'une plateforme de tokenisation immobiliére propose un nouveau projet, elle
publie une "Fiche Projet". C'est le document de référence qui résume |'opportunité.
Cependant, au-dela des chiffres attractifs écrits en gros, vous devez apprendre a
analyser les données techniques pour sécuriser votre investissement.

Etape 1 : Distinguer e Rendement Brut du Rendement Net

L e rendement est souvent le premier chiffre que vous voyez. Mais attention, il y aune
différence majeure entre la promesse et ce qui arriveraréellement dans votre
portefeuille numeérique.

 Le Rendement Brut : C'est le montant total des loyers percus divisé par le prix
d'achat du bien. Il ne prend en compte aucun frais.

» Le Rendement Net (Le vral chiffre) : C'est ce qui reste une fois que laplateforme a
déduit les frais de gestion, les assurances, les taxes foncieres et les provisions pour
travaux.

» LaVacance Locative : Vé&ifiez si e rendement annoncé prend en compte une marge
de sécurité au cas ou le locataire partirait (souvent 5% de marge de sécurité).

Etape 2 : Comprendre le Taux de Rendement Interne (TRI)

Le TRI est I'indicateur le plus complet pour un investisseur en immobilier fractionné.
Contrairement au rendement annuel, il calcule la performance globale sur toute la
durée du projet.



» Composition du TRI : Il inclut les loyers versés mensuellement + la plus-value
potentielle lors de la revente du batiment.

o L'effet "Temps' : Le TRI tient compte de la durée pendant lagquelle votre argent est
blogué. Plus vous récupérez votre capital vite avec un profit, plusle TRI est dlevé.

o Interprétation : Un TRI de 10% sur 5 ans signifie que I'opération globale (loyers +
revente) vous rapporte en moyenne 10% par an.

Etape 3 : Analyser la Durée d'Investissement et I'Horizon de Sortie

L'immobilier est un placement de moyen along terme. Lafiche projet indique
toujours une durée cible avant la revente du bien.

* L'Horizon Cible : Généralement compris entre 3 et 8 ans. C'est la période durant
laquelle vous percevez des revenus avant que I'immeuble ne soit revendu pour
dégager une plus-value.

e LaLiquidité: Vérifiez s la plateforme propose un marche secondaire. Celavous
permet de revendre vos tokens a d'autres investisseurs avant lafin du projet si vous
avez un besoin urgent de cash.

* Le Risgue de Prorogation : Sachez que la durée peut parfois étre prolongée de 6 a 12
mois si les conditions de marché ne sont pas favorables a une revente au prix fort.

Etape 4 : Identifier |a Typologie du Bien

Lerisque et la stabilité de votre investissement dépendent directement du type
d'immobilier choisi. Chague catégorie a ses propres codes.

 L'Immobilier Résidentiel (Appartements, Maisons) : C'est le plus rassurant. La
demande de logement est constante, offrant une grande stabilité des loyers, mais
souvent avec un rendement plus faible (4 a6%).



* L'lmmobilier Commercial (Boutiques, Bureaux) : Les rendements sont souvent plus
élevés (7 a 9%), mais le risque de vacance locative est plus important si
I'emplacement n'est pas "Prime".

* LaLogistique (Entrepdts) : Porté par |'essor de I'e-commerce, c'est un secteur
performant. Les baux sont souvent longs et signés avec des entreprises solides.

LE CONSEIL PRO : Ne vous laissez pas seduire uniquement par e rendement

le plus élevé. Un projet a 10% avec un seul locataire commercial est beaucoup
plus risqué qu'un projet a 6% compose de plusieurs appartements. La clé de la
réussite en tokenisation est la diversification : répartissez vos 100€ sur plusieurs
typologies de biens et plusieurs zones géographiques.



Chapitre 8

Géographie du Profit : Ou sont situésles meilleurs projets ?

Géographie du Profit : Ou sont situés les meilleurs projets ?

L’ un des avantages majeurs de I’immobilier tokenisé est la suppression des frontiéres.
Avec 100€, vous pouvez devenir propriétaire d’ une fraction d appartement a Detroit,
d un immeuble a Paris ou d une villaa Bali. Mais attention : tous |es emplacements
ne se valent pas.

Point 1 : Les Etats-Unis, |e paradis du rendement locatif

Le marché ameéricain est historiquement le plus mature pour latokenisation. Des
villes comme Detroit, Cleveland ou Chicago sont particulierement prisées par les
plateformes de Real Estate Tokenization.

* Desrendements éleves : 1| n'est pas rare de trouver des projets affichant entre 8 % et
12 % de rentabilité annuelle nette.

» Une gestion ssimplifiée : Les|ois américaines sont généralement plus favorables aux
propriétaires, ce qui facilite la gestion desimpayés et la rotation des locataires.

e Ledollar : Investir aux USA permet de diversifier votre capital dans une devise
forte par rapport al'euro.

* Risque asurveiller : Lataxe fonciere et les colts d'entretien peuvent étre élevés sur
les maisons anciennes.

Point 2 : L'Europe, le choix de la stabilité patrimoniale

L'Europe attire les investisseurs qui cherchent la sécurité et la conservation de la



valeur sur lelong terme.

 Cadre juridigue rassurant : Les régulations européennes protegent fortement les
Investisseurs, offrant une transparence accrue.

* Villestouristiques : Investir dans des hubs comme Madrid, Lisbonne ou Berlin
garantit un taux d'occupation tres élevé grace ala demande constante.

» Rénovation énergétique : Les projets européens intégrent de plus en plus de critéres
écol ogiques, augmentant la valeur verte du bien alarevente.

» Rendement moyen : Plus faible qu'aux USA (autour de 4 a 6 %), mais avec un
risque de vacance locative bien moindre.

Point 3 : Les Métropoles Régionales, le pari de la plus-value

Plut6t que de viser les capital es surchargées, de nombreux projets de tokenisation se
tournent vers les villes secondaires en pleine expansion.

» Dynamisme étudiant : Des villes comme Lyon, Montpellier ou Katowice (Pologne)
offrent une forte tension locative grace aux populations éudiantes et aux jeunes
actifs.

 Gentrification : Investir dans un quartier en devenir permet de viser une plus-value
importante lors de la revente du bien par la plateforme (souvent apres 5 ou 10 ans).

* Prix d'entrée : Le colt au m? plus abordable permet aux plateformes d'acquérir des
immeubles entiers, mutualisant ainsi les risgues de gestion.

Point 4 : Analyser la Tension Locetive et |e Potentiel de Revente

Avant de cliquer sur "Investir", vous devez évaluer deux indicateurs clés fournis dans
les fiches projets des plateformes :

» LaTension Locative : C'est I'équilibre entre I'offre et la demande. Une zone aforte



tension signifie que votre bien sera toujours loué, assurant le versement régulier de
vos revenus (loyers).

* Le Potentiel de Plus-value : Regardez les projets d'infrastructure a proximité
(nouvelle ligne de métro, campus, zone d'affaires). C'est ce qui fera grimper le prix de
votre token au fil des années.

* Le"Yield" (Rendement) : Ne cherchez pas forcément le chiffre le plus élevé. Un
rendement de 10 % dans une zone sinistrée est plus risqué qu'un 6 % dans un quartier
dynamique.

LE CONSEIL PRO : Ne mettez pas tous vos caufs dans le méme panier
géographique. Utilisez la flexibilité de la tokenisation pour diviser vos 100€ (ou
plus) sur trois zones différentes : une part aux USA pour le rendement immédiat,
une part en Europe pour la sécurité, et une part dans une métropole régionale
pour la plus-value future.



Chapitre 9

Gé&rer lesRisgues: Sécuriser son capital commeun pro

Comprendre lesrisques : Ce qu'il faut savoir avant de cliquer

Investir des 100€ est une opportunité formidable, mais comme tout placement
financier, I'immobilier tokenisé comporte des risques spécifiques. Pour protéger votre
capital, |a premiére étape consiste aidentifier vos "ennemis" potentiels.

1. Lavacance locative : Lerisque du loyer a zéro

C'est lerisque le plus concret : si le bien n'est pas loué, il n'y a pas de revenus a
distribuer aux investisseurs.

o L'impact : Votre rendement annuel chute immédiatement.
e Lacause : Un bien mal situé, des travaux imprévus ou un marché local saturé.

» Laparade : Privilégiez des plateformes qui affichent des taux d'occupation
historiques élevés.

2. Le défaut de la plateforme : Lerisque intermédiaire

Contrairement a un achat chez le notaire classique, vous passez par une application
mobile ou un site web. Que se passe-t-il si la société fait faillite ?

* Lastructure juridique : Vérifiez que les biens sont détenus dans des soci étés
distinctes (type SPV ou SAS) et non directement par la plateforme.

o Le séquestre : Assurez-vous que votre argent est géré par un établissement de
paiement agrée avant d'étre investi.



* Latransparence : Fuyez les plateformes qui ne publient pas leurs rapports financiers
ou l'identité de leurs dirigeants.

3. Lesfluctuations du marché : Lapierre n'est pas un long fleuve tranquille
Méme tokenisée, lavaeur de votre part dépend du prix de I'immobilier physique.

 Labaisse des prix : Si le marché immobilier national ou local baisse, lavaleur de
revente de vos tokens bai ssera également.

 Lestaux d'intérét : Une hausse des taux peut freiner les acheteurs et faire stagner les
prix.

¢ L'horizon de temps : Considérez I'immobilier comme un placement de moyen/long
terme (5 a 10 ans) pour lisser ces cycles.

Stratégies de Diversification : Securiser son capital comme un pro

Laregledor dun investisseur serein est smple : ne jamais dépendre d'un seul projet.
L a tokenisation permet justement de fragmenter ses investissements tres facilement.

Etape 1 : Ladiversification géographique
Ne misez pas tout sur une seule ville ou un seul quartier.

 Répartissez vos investissements sur plusieurs regions (ex: Paris, Lyon, et desvilles
moyennes dynamiques).

 Si laplateforme le permet, investissez dans différents pays pour vous protéger
contre une crise économique locale.

Etape 2 : Ladiversification par type d'actif

Chague type dimmobilier réagit différemment al'économie.



» Résidentiel : Plus stable, car les gens auront toujours besoin de se loger.

« Commercia / Bureaux : Rendements souvent plus élevés, mais plus sensiblesala
conjoncture économique.

* Logistique (Entrepbts) : Porté par |'explosion du e-commerce.

Ftape 3 : Ladiversification temporelle

N'investissez pas tout votre capital d'un seul coup.

o Utilisez laméthode du DCA (Dollar Cost Averaging) appliqué al'immobilier.

* Investissez 100€ ou 200€ chaque mois sur de nouveaux projets pour entrer sur le
marché a différents prix.

LE CONSEIL PRO : Appliquez laregle des"5%". Ne placez jamais plus de 5%
de votre capital total sur un seul et méme immeuble. En cas de probléme majeur
sur ce bien (sinistre, défaut de paiement), votre portefeuille global restera solide
et continuera de générer des revenus grace aux 95% restants.
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Module : Fiscalité et Paperasse : Ce qu'il reste vraiment dans votre poche

Investir dans I'immobilier tokenisé est passionnant, mais pour devenir un investisseur
aguerri, il faut regarder laréalité en face : lesimpdts. En France, ce que vous touchez
chague mois (les "loyers' ou revenus de tokens) et la plus-value a la revente sont
soumis a des regles précises.

Etape 1 : Comprendre |a Flat Tax (PFU)

Lamajorité des plateformes de tokenisation immobiliere structurent leurs revenus
sous forme d'intéréts ou de revenus de capitaux mobiliers. Ils sont donc soumis au
Prélevement Forfaitaire Unique (PFU), plus connu sous le nom de Flat Tax.

* Letaux global : 30 % de vos gains.

 Ladécomposition : 12,8 % au titre de I'imp0t sur le revenu et 17,2 % au titre des
prélévements sociaux.

« Lefonctionnement : Si vous gagnez 100 € de rendement, I'Etat récupére 30 €, et il
vous reste 70 € "nets’ dans la poche.

o L'avantage : C'est simple, lisible et souvent plus avantageux que |I'imp6t sur le
revenu classique pour les contribuables les plus imposés.

Etape 2 : L'option du baréme progressif

LaFlat Tax n'est pas une obligation absolue. Selon votre situation personnelle, vous



pouvez choisir d'étre imposé au baréme classique de I'imp6t sur le revenu.

* Pour qui ? Cette option est intéressante si vous étes non imposable ou s votre
tranche marginale d'imposition (TMI) est de 0 % ou 11 %.

* L'impact : Vous ne paierez que les 17,2 % de prélévements sociaux, et la part de
12,8 % sera réduite ou annul ée selon vos revenus totaux.

* Attention : Ce choix sapplique atous vos revenus de capitaux mobiliers de I'année
(dividendes, intéréts, etc.), on ne peut pas choisir au cas par cas.

Etape 3 : La paperasse et |a déclaration de revenus

Rassurez-vous, investir avec 100 € ne signifie pas passer des nuits sur vos formulaires
fiscaux. La plupart des plateformes facilitent grandement le travail.

 L'IFU (Imprimé Fiscal Unique) : Chague année, versle mois d'avril, la plateforme
vous met a disposition un document récapitulant vos gains.

 Lapré-déclaration : Dans la majorité des cas, |es montants sont d&ja pré-remplis par
I'administration fiscale dans votre déclaration de revenus.

« Vérification : Il vous suffit de vérifier que les montants inscrits dans les cases
(généralement la case 2TR pour lesintéréts) correspondent avotre IFU.

 Le préléevement alasource : Souvent, la plateforme préléve directement les 30 % au
moment du versement. Vous n‘avez donc rien a"sortir" de votre poche au moment de
I'impét, c'est d§a payé!

Etape 4 : Optimiser ses gains selon sa situation
Pour maximiser votre rendement net, voici quelques leviersaactiver :

» Réinvestir le brut : Si la plateforme permet le réinvestissement automatique avant
fiscalité (viaun compte de passage), utilisez-le pour profiter de la puissance des



intéréts composés.

 Le quotient familial : Si vous avez des enfants, votre TMI baisse. Vérifiezs le
passage au bareme progressif (étape 2) ne devient pas plus rentable que la Flat Tax.

» LaCSG déductible : Si vous choisissez |e bareme progressif, une partie de la CSG
(6,8 %) est déductible de votre revenu imposabl e |'année suivante.

LE CONSEIL PRO : Ne vous laissez pas paralyser par la fiscalite. Méme avec
30 % de taxe, un rendement de 10 % brut reste bien plus performant qu'un Livret
A a 3 %. L'important est de commencer petit pour comprendre le mécanisme :
investissez vos premiers 100 €, téléchargez votre premier IFU |'année suivante,
et vous verrez que la "montagne" administrative est en réalité une petite colline
trés facile a franchir.
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La Stratégie de I'Empire : Bétir une rente mensuelle automatique

Investir 100€ est un excellent premier pas, mais le véritable secret de I'indépendance
financiere réside dans la répétition et I'accumulation. La stratégie de |'empire consiste
atransformer chague euro gagné en un "soldat” qui travaille pour vous.

Etape 1 : Activer I'effet de levier des intéréts composés

Dans I'immobilier tokenisé, vos loyers sont versés de maniere réguliére (souvent
chague semaine ou chague mois). Laregle d'or est simple : ne dépensez jamais vos
loyers au début.

 Réinvestissement systématique : Utilisez chaque centime de loyer percu pour
racheter de nouveaux tokens.

 Achat de fractions : Contrairement al'immobilier classique, vous pouvez réinvestir
des 10€ ou 50€. Cela permet de faire travailler votre argent immédiatement sans
attendre des années.

» Croissance exponentielle : Plus vous possedez de jetons, plus vos loyers
augmentent, ce qui vous permet d'acheter de nouveaux jetons encore plus rapidement.

Etape 2 : Viser lacible de la"Diversification Totale"

Le plus grand risque en immobilier est I'impayé ou la vacance locative. Pour annuler
ce risque, vous devez fractionner votre capital au maximum.



o L'objectif des 20-30 propriétés : Ne possédez pas 1000€ dans un seul immeuble.
Possédez plutét 50€ dans 20 immeubles différents.

* Lissage du risque : Si un locataire quitte I'un de vos 30 immeubles, vous ne perdez
gue 3,3% de vos revenus mensuels au lieu de 100%.

« Stabilité des revenus : En multipliant les biens, vous lissez les cycles de travaux et
de gestion. Votre rente devient linéaire et prévisible.

Etape 3 : Segmenter votre portefeuille pour une solidité maximale

Un empire résistant ne se construit pas sur un seul type de bétiment. V ous devez
varier lesplaisirs et les zones géographiques pour protéger votre patrimoine.

» Mixité géographique : Investissez dans différentes villes (Paris, Lyon, Madrid,
Miami) pour ne pas dépendre de I'économie d'une seule région.

o Diversité d'actifs : Mélangez I'immobilier résidentiel (plus stable), I'immobilier
commercia (meilleur rendement) et lalogistique (entrepdts en forte demande).

* Profils de risque : Allouez 70% de votre capital a des biens "surs" en centre-ville et
30% a des projets plus spéculatifs avec un fort potentiel de plus-value.

Etape 4 : Automatiser le processus (Le "DCA Immobilier")

Pour bétir une rente sansy passer des heures, vous devez adopter une routine stricte
de Dollar Cost Averaging (DCA).

 Programmez un virement : Définissez une somme fixe (ex: 100€) ainvestir chaque
mois, en plus de vos loyers réinvestis.

» Achat mécanique : Chague mois, connectez-vous et achetez les jetons des nouvelles
propriétés disponibles, peu importe I'numeur du marché.

* Suivi de performance : Utilisez votre tableau de bord pour vérifier que votre



rendement net moyen reste stable au fur et a mesure que votre empire grandit.

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pasle "coup parfait”. La richesse en
immobilier tokenisé ne vient pas d'une seule bonne affaire, mais de la somme de
dizaines de petites positions. La diversification est le seul "déeuner gratuit” en
Investissement : profitez-en pour dormir sur vos deux oreilles pendant que vos
loyers tombent.
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LeMarché Secondaire: Revendre sestokensen un clic

LaRévolution delaLiquidité: L'lmmobilier sansles Mains Liées

Dans|’'immobilier classique, revendre un bien est un parcours du combattant : visites,
compromis de vente, délais notariés et attente de I'offre de prét de I'acheteur. Ce
processus prend généralement entre 3 et 6 mois.

L’ immobilier tokenise fait voler ces barrieres en éclats grace au marché secondaire.
Voici pourguoi laliquidité est le plus grand atout de ce nouvel investissement :

» Accessihilité immédiate : Vous n'avez pas besoin d'attendre 10 ans pour récupérer
votre capital.

» Vente partielle : Vous pouvez revendre seulement une partie de vos tokens (par
exemple 200€ sur un total de 1000€) pour répondre a un besoin d'argent urgent.

 Rapidité d'exécution : Latransaction est enregistrée sur la blockchain en quelques
secondes ou minutes.

Comment fonctionne larevente de vos tokens ?

Le marché secondaire est une bourse interne ala plateforme ou les investisseurs
séchangent leurs parts directement entre eux. Voici les étapes types pour sortir de
votre investissement :

Etape 1 : Accéder alaMarketplace

» Connectez-vous a votre tableau de bord sur I'application ou le site web.



» Rendez-vous dans |a section "Marché Secondaire” ou "Marketplace”.
 Sélectionnez la propriété dont vous souhaitez vous separer.

Etape 2 : D&finir le prix de vente

Deux options soffrent généralement a vous selon les plateformes :

 Le prix de marché : Vous vendez au prix actuel estimé du token (basé sur la derniére
expertise immobiliere).

o Leprix personnalisé : Vous fixez votre propre prix. Si vous étes pressé, vous pouvez
proposer une légére décote pour attirer les acheteurs instantanément.

Etape 3 : Lamise en vente et I'exécution

* Validez lamise en vente avec votre signature numeérique.

» Dés qu'un autre utilisateur achete vos tokens, le transfert est automatique.

* Lecapital est crédité instantanément sur votre wallet (portefeuille numérique).
Les points clés asurveiller avant de revendre

Méme s larevente est ssimplifiée, restez attentif a certains parametres stratégiques
pour optimiser votre sortie :

 Lesfraisde transaction : Laplupart des plateformes préléevent une petite
commission (souvent entre 1% et 3%) sur les échanges entre particuliers.

 Laprofondeur du marché : Plus la plateforme compte d'utilisateurs, plus vous
trouverez un acheteur rapidement.

 Lafiscalité : Larevente d'un token peut déclencher I'imposition sur la plus-value.
Pensez a vérifier votre situation fiscale avant de valider.



* Lerendement restant : En vendant, vous renoncez aux prochains loyers mensuels
générés par ces tokens.

LE CONSEIL PRO : Ne vendez pas vos tokens sous le prix du marché juste par
précipitation. La majorité des plateformes d'immobilier tokenisé disposent d'un
"carnet d'ordres’ actif : si votre bien est de qualité et délivre un bon rendement,
il y aura toujours un investisseur prét a racheter vos parts au prix juste pour
augmenter ses revenus passifs.
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LeFutur delaPierre: Demain, tous propriétairesdigitaux ?

Le Futur de laPierre : Vers une Propriété 100% Digitale

L atokenisation n’ est pas gu’ une simple tendance passagere ; ¢’ est une révolution
structurelle de la maniére dont nous concevons la propriété. Dans quel ques années,
posséder une part dimmeuble sera aussi fluide et commun que de posséder une action
en bourse ou une cryptomonnaie.

Point 1 : L'intégration de la DeFi (Finance Décentralisée)

Le futur de I'immobilier réside dans sa capacité a devenir liquide. Gréce alaDeFi,
vos titres de propriété numérigues ne dorment plus : ils deviennent des outils
financiers actifs.

o Le prét garanti par des tokens : Demain, vous pourrez déposer vos tokens
immobiliers en "collatéral" (garantie) sur une plateforme de prét pour obtenir des
liquidités immediates sans vendre votre bien.

o L'effet de levier numérique : Vous utilisez vos loyers percus pour réinvestir
automatiquement dans d'autres fractions d'immeubles, créant ainsi une stratégie
d'intéréts composes ultra-performante.

* Sortie instantanée : Plus besoin d'attendre 6 mois pour vendre un appartement. Vous
échangez vos tokens contre des stablecoins en quelques clics sur des marchés
secondaires décentralisés.

Point 2 : Ladémocratisation et I'acces universel

Le marché immobilier alongtemps été un club privé réservé aux plus riches ou aux



personnes ayant un dossier bancaire solide. La tokenisation brise ces barrieres
géographiques et sociales.

* Investissement transfrontalier : Un épargnant francais pourrainvestir 50€ dans un
centre logistique a Séoul et 50€ dans une villaa Miami, le tout dans la méme matinée.

 Lafin du "crédit obligatoire" : En permettant d'investir de petites sommes, la
tokenisation permet de se constituer un patrimoine immobilier sans sendetter sur 25
ans aupres d'une banque.

* L'inclusion financiére : Méme sans revenus fixes éeves, n'importe qui avec un
smartphone peut devenir propriétaire d'une fraction d'actif tangible et générer des
revenus passifs.

Point 3 : Lagestion immobiliére par Smart Contracts

L'avenir, c'est aussi la disparition de |a paperasse administrative et des litiges de
gestion grace a l'automatisation totale viala Blockchain.

» Gouvernance décentralisée (DAO) : Les copropriétaires digitaux votent les travaux
ou le changement de locataire directement via une application. Les décisions sont
inscrites de fagon inaltérable.

* Distribution chirurgicale des revenus : Le Smart Contract redistribue lesloyers ala
seconde pres, au prorata des parts détenues par chague investisseur, sans erreur
humaine possible.

* Transparence totale : Historique des travaux, diagnostics énergétiques et taxes sont
consultables en temps rédl sur la blockchain, garantissant une confiance absolue lors
de I'achat.

Point 4 : Versl'immobilier "Phygital”

Lafrontiére entre le monde physique et le monde numérigque va sestomper pour offrir



une expérience utilisateur inédite.

* |[dentité numeérique : Votre titre de propriété pourra étre lié a votre identité
numeérique (DID), facilitant toutes les démarches fiscales et juridiques.

» Usage et rendement : Posséder un token pourrait non seulement vous rapporter un
loyer, mais aussi vous donner des droits d'acces réels (s§ourner quelques jours dans
I'immeubl e dont vous possédez une fraction).

 Tokenisation des services : Les servicesliés al'immeuble (conciergerie, entretien)
seront eux-mémes géres par des jetons, optimisant les colts pour les propriétaires.

LE CONSEIL PRO : Ne voyez pas la tokenisation comme un simple gadget
technol ogique, mais comme une nouvelle classe d'actifs. Pour anticiper demain,
commencez des aujourd'hui a diversifier votre portefeuille sur plusieurs
plateformes afin de vous familiariser avec les mécanismes de la DeFi. Le futur
appartient a ceux qui maitrisent I'interaction entre la briquereéelle et le
portefeuille numérique.
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Votre Plan d'Action 7 Jours: De néophyte a investisseur serein

Votre Plan d'Action 7 Jours : De néophyte a investisseur serein

Félicitations! Vous avez acquis les bases théoriques. || est maintenant temps de
passer de lathéorie ala génération de revenus passifs. Suivez ce calendrier précis
pour réaliser votre premier investissement en une semaine seulement.

Jour 1 : Immersion et Définition de I'Objectif

» Déterminez votre capital de départ (commencez petit, par exemple 100€).

 Choisissez votre stratégie : recherchez-vous un rendement immediat (loyers) ou une

plus-value alarevente ?

* Listez vos critéres de recherche : zone géographique, type de bien (résidentidl,
commercial) et rendement cible.

Jour 2 : Sélection de la Plateforme

» Comparez les |leaders du marché (ex: Rea T, Bricks, Lofty.ai) selon vos préférences.

 Vé&ifiez laréputation et les agréments |égaux de la plateforme choisie.

» Analysez les frais de gestion et les conditions de sortie (marché secondaire).
Jour 3 : Inscription et Vérification (KY C)

* Créez votre compte sur |la plateforme sélectionnée.

* Préparez vos justificatifs : piéce d'identité en cours de validité et justificatif de



domicile.

» Complétez le processus de vérification didentité (KY C), éape obligatoire pour la
securité financiere.

Jour 4 : Analyse de la Premiere Opportunité

» Epluchez les documents d'audit d'un bien disponible alavente.

 Vérifiez le taux d'occupation et I'état général de la propriété.

o Utilisez un simulateur pour calculer vos revenus mensuel s estimés aprés impots.
Jour 5 : Passage al'Action (L'Investissement)

* Transférez les fonds nécessaires (par carte bancaire ou crypto-monnaies).
 Sélectionnez e nombre de tokens souhaités (souvent dés 50€ ou 100€).

* Validez latransaction et recevez votre contrat de propriété numeérique.

Jour 6 : Mise en place du Suivi de Portefeuille

* Créez un tableau de bord pour suivre la performance de vos actifs.

 Notez les dates de versement des loyers (quotidiens, hebdomadaires ou mensuels).
 Configurez des alertes pour les nouvelles ventes avenir afin de réinvestir.

Jour 7 : Connexion avec la Communauté

» Rgjoignez les groupes officiels (Telegram, Discord) de la plateforme.

« Echangez avec d'autres investisseurs pour partager des avis sur les quartiers et |es
types de biens.



* Planifiez votre prochain investissement pour profiter de I'intérét composé.
La Boite a Outils de I'lnvestisseur Moderne
Outils de Suivi et Analyse

» Portfolio Trackers : Des outils comme CoinStats ou des dashboards
communautaires spécifiques permettent de visualiser vos revenus en temps reel.

» Calculatrices de Rendement : Utilisez des fichiers Excel ou des ssmulateurs en ligne
pour anticiper I'impact de lafiscalité.

* Portefeuilles Numériques (Wallets) : Installez MetaMask ou Rabby si vous recevez
vos revenus sur lablockchain.

Ressources et Communautés

* Discord & Telegram : Les canaux officiels sont indispensables pour étre prévenu
des ventes flash.

* YouTube : Suivez des chaines spécialisees en finance décentralisée (DeFi) et
immobilier tokenisé pour une veille constante.

» Whitepapers : Prenez I'habitude de lire le Livre Blanc de chague plateforme pour
comprendre |le cadre juridique précis.

Checklist de Validation Finale
» Mon identité est-elle validée sur la plateforme ? (OUI/NON)
* Ai-je bien compris comment et quand je vais percevoir mes loyers ? (OUI/NON)

* Ai-je sécurisé mon compte avec |'authentification a deux facteurs (2FA) ?
(OUI/NON)



 Le montant investi est-il une somme dont je n'ai pas besoin immédiatement ?
(OUI/NON)

LE CONSEIL PRO : Ne cherchez pasle "coup parfait" pour votre premier achat.
La puissance de I'immobilier tokenisé réside dans la diversification. 1l vaut
mieux posséder 10 tokens dans 10 propriétés différentes que 100 tokens dans un
seul immeuble. Cela lisse votre risgue et stabilise vos revenus mensuels.
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FIN
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