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Notre analyse du marche du vin

Le secteur d’'activité des vins fins en 2023 est assez symptomatique de la conjoncture économique. On
constate un léger ralentissement dés le premier semestre, comparé a 2022. Au second semestre, la
baisse s’accélére plus nettement en raison d'un contexte macroéconomique et géopolitique instable,
illustré en partie par des taux d’intéréts avoisinant les 5% qui limitent le financement de stock.

Les acheteurs réfléchissent donc d deux fois avant d’acheter : le volume de transactions ralenti, et la
courbe des indices commence & décliner en comparaison a la progression des cing
derniéres années. Nous recommandons aux vendeurs d'étre patients tant que possible et aux
acheteurs de saisir les opportunités qu'offrent le marché.
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Cette tendance conjoncturelle vécue par le marché comme une régulation naturelle, devrait étre renforcée par la futdre m
en marché de deux millésimes quantitatifs en France : 2022 et 2023. Si 2022 avait déjd permis & des régions M@
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également étre productif. Nous pourrions espérer que cela incite certaines grandes propriétés, en Bourgogne ou & Bo
notamment, a stabiliser les prix, ce qui permettrait une meilleure liquidité du marché et un retour de la demande. Ces deux
productions apparaissent donc comme un motif d’espoir dans un contexte particulierement tendu.
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Les marchés dynamiques et les moins sujets a la volatilité de la demande demeurent I'Europe et les Etats-Unis. La Chine,
longtemps grand pays importateur de vins rares, ralentit son importation en raison de stocks qui débordent et d’'une montée en
puissance du « China for China » : idéologie protectionniste qui vise & consommer en Chine des produits chinois.



Andlyses et perspectives
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Si le millésime 2022 a suscité un tel engouement dans le monde entier, c’est avant tout grace a la qualité des vins, tout
simplement magique voire irréelle. En effet, malgré I'été tres chaud, les vins ont conservé un équilibre alcool/acidité
remarquable, digne d’années d’anthologie. De méme, les tanins, présents en grande quantité dans les vins, présentaient déja a
la dégustation un toucher de velours impressionnant.

En dégustation, la moyenne générale est tres élevée et rares sont les propriétés qui sont passées & cété de ce millésime.
Malheureusement, cette qualité de vin ainsi que les rendements (corrects & Bordeaux mais inférieurs & d’autres régions
viticoles), ont incité les propriétés les plus convoitées d augmenter les prix, parfois trés fortement. Nous avons été vigilants quant
a ces augmentations dans nos achats et nous vous invitons a faire de méme.

A noter cette année que Bordeaux représente environ 35% des achats en allocations chez U'wine, ce qui illustre notre travail de
diversification de notre portefeuille de vins depuis maintenant cing ans, dans le but de diversifier nos risques et de diminuer
notre dépendance & une seule région viticole.



Andlyses et perspectives

lls sont rares ces millésimes ou tout le monde fait du vin. 2023 donne le sourire aux vignerons de la France entiére hormis
quelques exceptions. Le Languedoc-Roussillon par exemple a particulierement souffert de la chaleur ce qui a réduit la taille des
baies.

2023 est un millésime & faible rendement moyen dans le monde mais a tres fort rendement en France, en faisant le premier
producteur dans le monde. La raison : une superbe floraison & la fin du mois de mai dans des conditions sanitaires idéales qui a
donné vie a beaucoup de grappes. Avec cette quantité offerte par la nature, les vignerons ont eu le luxe de pouvoir réaliser un
tri drastique directement sur pieds (par choix et/ou par obligation avec le mildiou), puis au chai gréce aux outils de tri optique
ou densimétrique qui fleurissent dans les grandes propriétés qui ont les moyens d’investir.

Méme aprés ces tris qui permettent de ne garder que le meilleur, les vignerons visités dernierement & Saint-Emilion ou dans le
Médoc parlent parfois de rendements supérieurs a plus de 50hl/ha ce qui n'est plus commun. C’est dire | Les premiéres cuves
que nous avons dégustées indiquaient des jus de raisins particulierement colorés, tres fruités, avec de 'acidité, ce qui traduit une
année d’alternance entre des épisodes de canicule et des périodes estivales plus fraiches. Trop tét pour définir le millésime mais
de bon augure.



Andlyses et perspectives

Augmenter la liquidité de notre distribution aux particuliers était notre objectif numéro 1 cette année. Et ce challenge a été
relevé notamment gréce au lancement de notre site internet e-Commerce et le développement de notre service Customer
Success composé de 4 U'wine makers a temps plein, entierement dévoués et a I'écoute de nos clients. Nous avons doublé les
reventes mais attention & ne pas se précipiter ; un besoin de désinvestir rapidement (cf. U'wine Grands Crus) nuit a la
performance alors que la patience a permis d’augmenter la performance nette de nos clients Cave INVEST.

Désinvestissement



Andlyses et perspectives

NOS CLIENTS ONT DES PERFORMANCES SUPERIEURES A\U |
MARCHE (+3.8% ANNUEL) \_ | |

PLUS-VALUE MOYENNE NETTE ANNUELLE (SANS UWGC) -

Date de mise & jour : 31/12/2023

7

PLUS-VALUE MOYENNE NETTE ANNUELLE (SANS UWGC)

Performances brutes annuelles U'Wine vs Liv-Ex
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m Performance annuelle réalisée

m Latent annuel - B2C
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Latent annuel - B2B
Liv-Ex Fine Wine 100 annuel

A titre d’exemple, sur les vins achetés en 2015 via
un MANDAT U'wine, la performance atteinte sur la
part des vins déja revendus est de 9,8% annuel
brut, & comparer & une performance sur la méme
période d’'investissement de lindice Liv-Ex Fine
Wine 100 de 8,6%. Les vins encore en cave ont une
performance annuelle brute latente estimée entre
3,3% et 8,9%.

Les portefeuilles 2018 et au-deld ont des volumes
de revente non significatifs.

Les années 2009, 2010 et 2011 n‘ont pas de valeurs
latentes car 100% des vins ont été désinvestis.

Les performances passées ne préjugent pas des
performances futures.



Guide de lecture

| |
E Définit 'année de vieillissement. Définit le millésime des vins en portefeuille.

* Les Primeurs sont les portefeuilles des vins de Bordeaux achetés dans les conditions primeurs.

* Les Allocations représentent les vins des appellations hors Bordeaux, achetés en allocation par U’wine. Ils contiennent généralement 1
a 2 millésimes, selon les domaines et les régions viticoles.

* Les Opportunités sont des portefeuilles qui contiennent plusieurs millésimes de vins provenant de toutes les régions viticoles, achetés
en livrable & des tarifs attractifs.

La performance affichée par millésime représente la moyenne de tous les portefeuilles de nos clients. Pour obtenir le détail des
performances réalisées sur votre portefeuille ou celles de vos clients, nous vous invitons & les consulter directement sur
I’Application U’'wine, dans la rubrique Mes Caves Investissement.



Performances par année d’investissement

PRIMEURS 2008 : 100% revendu

Réalisé :
Plus-value Brute :
Plus-value Brute Annuelle :

PRIMEURS 2009 : 100% revendu

Réalisé :
Plus-value Brute :
Plus-Value Brute Annuelle

PRIMEURS 2010 : 100% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :
Plus-Value Brute Annuelle :
Top 3 performers :
Chateau La Tour Figeac
Chéteau d’Armailhac
Chateau Gruaud Larose

Avis U'wine

Millésime commercialisé peu cher dans un marché tres favorable.
Valorisation exceptionnelle.

Se déguste tres bien aujourd’hui : ouvrez vos bouteilles!

La décision de revente en 2014 était judicieuse.

Millésime d'une grande qualité, commercialisé cher.
Préservé par le 2010, commercialisé encore plus cher.
La décision de revente en 2016 était judicieuse.
Millésime trés charmeur a la dégustation, buvez-les !

Récemment dégusté : Chateau Beauregard 2009, un vin de velours,
et une bombe de fruit noirs bien mars.

L'un des plus grands millésimes depuis 20 ans.
Il était le millésime le plus cher de I'histoire jusqu'au millésime 2016.
A garder en cave, les vins vont vieillir longtemps.

Récemment dégusté: Chéteau Branaire Ducru 2010, déja
approchable mais qui gagnera encore en complexité pendant
longtemps.



Performances par année d’investissement

PRIMEURS 2011 : 84% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Le Petit Mouton de Mouton Rothschild
Carillon de I'Angélus

Carruades de Lafite

PRIMEURS 2012 : 88% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Le Petit Mouton de Mouton Rothschild
Carruades de Lafite

Chateau Angélus

Avis U'wine

Millésime commercialisé trop cher par rapport aux attentes du
marché.

Fermé & la dégustation pendant longtemps, ils se sont
désormais ouverts et se révelent magnifiques & la surprise générale !

Sa valorisation est limitée & cause de son prix initial et de la
conjoncture du marché.

Sa valorisation est limitée & cause de son prix initial et de la
conjoncture du marché.

Les taux de revente et de consommation progressent !

Récemment dégusté : Clos Fourtet 2011, quel équilibre et
quelle expression de calcaire sur ce millésime.

Millésime "classique" de Bordeaux, commercialisé moins cher que
2011.
Se déguste trés bien, avec un bel éclat de fruit.

Sa valorisation a progressé jusqu'a rattraper celle du millésime 2011.
Les taux de revente et de consommation progressent !

Récemment dégusté : Chdateau Léoville Barton 2012, un plaisir
immédiat, quelle régularité pour ce cru !



Performances par année d’investissement

m PRIMEURS 2013 : 78%

revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Carruades de Lafite

Le Petit Mouton de Mouton Rothschild
Chateau Calon Ségur

PRIMEURS 2014 : 31%

revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Carruades de Lafite

Chateau Figeac

Le Petit Mouton de Mouton Rothschild

OPPORTUNITES : 35% revendu
Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :
Top 3 performers :

Petrus

Chéateau Cos d’Estournel
Chateau Cheval Blanc

Avis U'wine
Millésime de faible volume sorti & un prix tres attractif.
Valorisations intéressantes avec des ventes opportunistes déja
réalisées.
Les tfaux de revente et de consommation progressent fortement.

Récemment dégusté : Chateau Beychevelle 2013, un chateau qui fait
tres bon méme dans les millésimes difficiles.

Millésime classique de Bordeaux avec une belle fraicheur, assez
similaire a 2012.

Valorisations intéressantes avec des ventes opportunistes déja
réalisées.

Les reventes vont désormais s'accélérer avec la consommation
avancée des millésimes précédents.

Récemment dégusté : Chateau Pontet Canet 2014, quel toucher de
tanins, soyeux et fins.

De trés grands vins pour lesquels il faut étre patient, la valorisation est
plus lente.

Récemment dégusté : Chdéteau Cheval Blanc 2012, une grande
complexité et un vin & I'énergie folle mais encore trés contenue.



Performances par année d’investissement

m PRIMEURS 2015 : 34% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Chéteau Beychevelle

Chateau Smith Haut Lafitte - Blanc
Chateau Jean Faure

OPPORTUNITES : 32% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Chateau Les Carmes Haut-Brion
Tenuta Tignanello Toscana

Tenuta San Guido Bolgheri Sassicaia

Avis U'wine
Grand millésime au style plutét solaire a I'instar de 2009, sorti cher en

primeurs.

Un millésime qui vieillit en bouteille un peu plus vite que prévu sur les
terroirs tres chauds ce qui fait que la valorisation ne se fait pas aussi
bien que ce qui était annoncé pour le moment pour certains vins.

Les reventes démarrent juste.

Récemment dégusté : Chateau Grand Corbin-Despagne qui bénéficie
de la fraicheur de 'argile bleue qui lui confere un équilibre incroyable.

De jolis vins. Certains se sont valorisés, il faut se montrer patient pour
les autres.

Les 2008, trés présents dans ces portefeuilles, sont délicieux !

Récemment dégusté : Chateau Fleur Cardinale 2014, tres beau rapport
qualité prix !



Performances par année d’investissement

PRIMEURS 2016 : 21% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Chateau Le Pin

Chateau Les Carmes Haut-Brion
Chateau Canon

OPPORTUNITES : 32% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :
Plus-Value Brute Annuelle :
Top 3 performers :

Avis U'wine

Tres grand millésime.

Les vins sont sortis chers, la valorisation est plus lente comme pour
tous les grands millésimes, surtout avec la conjoncture. Certains
porteurs revendent des stocks & un prix inférieur au prix de sortie de
I'époque. Les taux d’intéréts ne permettent pas de stocker autant que
prévu donc des opportunités d’achats sont a prévoir pour U'wine. Si
vous en avez de votre coté soyez patients, et attendez que les cours
remontent naturellement.

Récemment dégusté : Chateau Langoa Barton 2016, tres grand vin
tout en élégance.

90% de vins de Bordeaux.

Récemment dégusté : Clos des Lambrays 2014, qui illustre bien la
renaissance de ce grand cru mythique de Morey-Saint-Denis.

Domaine des Lambrays Clos des Lambrays
Domaine Faiveley ler Cru Clos du Verger
Tenuta Tignanello Toscana Tignanello



Performances par année d’investissement

m PRIMEURS 2017 : 2,5% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :
Plus-Value Brute Annuelle :
Top 3 performers :
Chateau Le Pin

Chateau Jean Faure
Chateau Beychevelle

ALLOCATIONS : 13% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Jean-Claude Ramonet Chassagne-Montrachet — White
Domenico Clerico Langhe Arte

Domaine Hubert Lamy Saint-Aubin ler Cru Derriere chez Edouard

OPPORTUNITES :13% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Bonneau du Martray Corton-Charlemagne — White 1998
Domaine Heitz-Lochardet Chevalier-Montrachet — White 2015
Domaine David Duband 1er Cru Les Broc 2014

Avis U'wine

A linstar du 2011, il est sorti assez cher juste avant un retournement de
marché.

La valorisation sera lente & venir.

Il faut vendre les plus performants et pourquoi pas boire ceux qui le
sont moins. D'autant que les vins se dégustent trés bien dés a présent
et permettent de garder les autres millésimes en cave.

Récemment dégusté : Chateau Lafon-Rochet 2017, profond et tres
minéral avec des touches graphites.

Le début de I'’émancipation de U’'wine vers la Bourgogne et le Rhéne.
Quelques ventes avec de belles performances.
Trop tot pour envisager les mises en vente de tous les vins.

Récemment dégusté : Domaine Pierre-Jean Villa, Carmina 2016. Une
Cote-rétie sanguine, juteuse a souhait qui évoluera & merveille dans
les prochaines années.

Les opportunités de marchés viennent de Bourgogne et du Rhéne.
Quelques ventes avec de belles performances.

Ne pas se presser pour revendre, les valorisations vont continuer de se
faire.

Récemment dégusté : Maison Rouge 2015 du domaine Vernay.
Equilibre parfait entre le soleil de ce millésime chaud et I'élégance du
terroir mythique de Maison Rouge en Cote-Rotie.



Performances par année d’investissement

m PRIMEURS 2018 : 2,3% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Chateau Jean Faure

Chateau Les Carmes Haut-Brion

ALLOCATIONS : 7,6% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Pierre Labet Beaune Clos du dessus des Marconnets 2017
Domaine Mas de Daumas Gassac IGP Saint Guilhem-le-Désert - White 2018
Domaine Michel Bouzereau Meursault 1ler Cru Les Grands Charrons - White
2017

OPPORTUNITES : 2,9% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle

Top 3 performers :

Domaine Heitz-Lochardet Meursault Ter Cru Les Perriéres - White 2016
Domaine Rostaing Céte-Rétie La Landonne 2016

Domaine Jasmin Coéte-Rétie La Giroflarie 2015

Avis U'wine

Un grand millésime & n’en pas douter.
Ne pas envisager de revente & court terme.

Récemment dégusté : Chateau Corbin 2018, une bombe de fruit
portée par une structure bien en place mais construite avec
élégance.

U’'wine obtient ses premiéres allocations a I'étranger.
2016 a fait de tres grands vins en blanc comme en rouge.

2017, des blancs grandioses, rares (peu de quantité) dotés d’'une
acidité incroyable notamment en Bourgogne.

Trop tét pour prendre une décision de revente.

Récemment dégusté : Domaine Olivier Leflaive Meursault 1er Cru
Poruzots 2017, le gras de Meursault associé a la vivacité de 2017.

Maijoritairement des vins de Bourgogne et de la Vallée du Rhéne.
Reventes tres limitées pour répondre & des opportunités.
Trop tot pour envisager des mises en vente.

Récemment dégusté : Domaine Comte Armand Clos des Epeneaux
2014, un des plus grands Pommard récemment dégustés.



Performances par année d’investissement

m PRIMEURS 2019 : 1,9% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :
Plus-Value Brute Annuelle
Top 3 performers :
Chateau Mouton Rothschild
Chateau Jean Faure
Chateau Figeac

ALLOCATIONS : 5,4% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Jean-Claude Ramonet Chassagne-Montrachet ler Cru
Morgeot - White 2017

Domaine Hubert Lamy Saint-Aubin ler Cru Derriere chez Edouard -
White 2017

Domaine Rostaing Cote-Rotie Céte Brune 2017

OPPORTUNITES : 6,9% revendu

Réalisé :

Plus-value Brute :

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Mas de Daumas Gassac White 2018

Domaine Heitz-Lochardet Meursault 1er Cru Les Perriéres - White 2017
Chateau Les Carmes Haut-Brion 2018

Avis U'wine

Millésime COVID, sorti pas cher. Les valorisations arrivent déja ! Des
opportunités seront a saisir.

Mais de maniere générale, soyez patients tant que possible sur ce
grand millésime qui ravit les amateurs. Il se valorisera dans le temps
et d’autant plus fort vu son prix de sortie primeurs trés raisonnable lié
a la pandémie.

Récemment dégusté : Chdteau Gruaud Larose 2019, un vin profond,
salivant, plein d’énergie et qui ne manque pas de structure.

Trop tét, beaucoup trop tét... mais quel potentiel !

Récemment dégusté : Pio Cesare Barolo Mosconi 2016, un monument
dans le Piémont sur un millésime 2016 déja mythique dans la région.

Récemment dégusté : Clos des Papes 2012. un Chateauneuf-du-Pape
comme on les aime, équilibré, dense, puissant et fruité.



Performances par année d’investissement

PRIMEURS 2020 : 0,04% Revendu
Réalisé :

Plus-value Brute

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Chateau Canon

Chateau Les Carmes Haut-Brion
Chateau Jean Faure

ALLOCATIONS : 1,7% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Jean-Claude Ramonet Chassagne-Montrachet ler Cru Clos de
la Boudriotte 2018

Domenico Clerico Langhe Arte 2018

Domaine Méo-Camuzet Chambolle-Musigny ler Cru Les Feusselottes
2018

OPPORTUNITES : 3,4% Revendu

Réalisé :

Plus-value Brute

Plus-Value Brute Annuelle :

Top 3 performers :

Domaine Didier Dagueneau Pouilly-Fumé Silex - White 2016
La Spinetta Barbaresco Starderi 2006

Domaine Leflaive Batard-Montrachet - White 2018

Avis U'wine

2020, un grand millésime en devenir. Récemment encensé par la
presse spécialisée qui s‘amuse a comparer les millésimes de la trilogie
2018/2019/2020 depuis leur mise en bouteille. Le temps lui servira.

La valorisation prendra du temps, les prix de sortie en primeurs
n’étaient pas bradés.

Récemment dégusté : Chateau Jean Faure 2020, récent coup de coeur.
A mettre en cave absolument pour sa fabuleuse expression de
cabernet franc. Un millésime qui sonne comme une consécration pour
la propriété.

Début de l'ouverture de U'wine & des vins d’autres pays viticoles :
Afrique du Sud, Allemagne, Portugal.

De tres grands millésimes et de trés grands vins triés sur le volet qui
se valoriseront.

Dégusté récemment : The Sadie Familly Swartland Columella 2018.
La star sud-africaine signe un nouveau millésime de sa cuvée tant
convoitée, assemblée d majorité de syrah. Grande garde.

De grands vins issus de millésimes et de régions différents achetés sur
opportunités d'achats. Les valorisations sont hétérogenes mais
peuvent donner de tres jolies surprises.

Dégusté récemment : Clos des Papes 2015, une des références de
Chateauneuf-du-Pape, a la fois structuré, puissant et élégant.



Performances par année d’investissement
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BN PriMEURS 2021 : En Stock

Top 3 performers :
Chateau Lafon-Rochet
Chéteau Beau-Séjour Bécot
Chateau Cheval Blanc

ALLOCATIONS : En Stock

Top 3 performers :

Domaine Jean-Claude Ramonet Chassagne-Montrachet 2019
Domaine Hubert Lamy Saint-Aubin Ter Cru en Remilly - White 2019
Roagna Barbaresco Asili Vecchie Viti 2016

OPPORTUNITES : En Stock

Top 3 performers :

M. Chapoutier Hermitage La Sizeranne 2015

Chateau de Nalys (E. Guigal) Chéateauneuf-du-Pape - White 2018
Roc de Cambes 2014

Avis U'wine

Un millésime doté d’une trés jolie fraicheur et de structure tannique
tres aimables dans leur jeunesse. Moins de potentiel de garde mais un
bon potentiel de valorisation court terme. Et de jolies surprises en
dégustation dans les prochaines années.

Récemment dégusté : rien depuis les primeurs, les vins terminent leurs
élevages ou viennent d’étre mis en bouteilles.

De tres grands millésimes et des tres grands vins triés sur le volet qui
se valoriseront.

Dégusté récemment : Les Saint-Georges 2019 de Thibault Liger-Belair,
un premier cru au niveau des grands crus.



Une maison de hegoce de nouvelle genération

Démarrage en
2015
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30 U'wine
Makers

passionnés
(Bordeaux, Shanghai)

40 M€

1 780 clients
dans le monde

gestion,
850 000
bouteilles en
stock”
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*FY2023 ** MAJ septembre 2023

d’encours sous

Des Grands Crus parmi les 1%
des plus beaux vins :

251 Chateaux & Domaines
soit 1 300 vins (Bordeaux,
Bourgogne, Vallée du Rhone,
Languedoc, Italie, Espagne,
Californie, Chili...)**
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U’wine

Les grands crus sont une affaire de passionnés



