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Non, le Private Equity n’est pas mort, mais 
il sort d’un cycle exceptionnel qui a dura-
blement marqué les esprits. Depuis plu-
sieurs mois, les discours annonçant la � n 
de son âge d’or se multiplient, comme si le 
ralentissement récent remettait en cause 
la pertinence même de la classe d’actifs. 
Pourtant, ce diagnostic n’a rien de nouveau. 
On le constatait déjà régulièrement dans la 
presse après l’éclatement de la bulle Internet 
en 2001, puis à la suite de la crise � nancière 
de 2008, dans des contextes encore plus in-
certains.

« Le Private Equity reste 
une industrie cyclique dans 
sa volumétrie, étroitement 
corrélée au marché des fusions-
acquisitions, mais profondément 
pérenne dans sa capacité à créer 
de la valeur sur le long terme »
explique Louis Flamand, Chief Investment 
O�  cer chez Altaroc. Le ralentissement 
observé depuis 2022 s’inscrit dans une lo-
gique classique d’ajustement après un choc 
macroéconomique, marqué par la remon-
tée rapide des taux, le durcissement des 
conditions de � nancement et un décalage 
entre les attentes des acheteurs et celles des 
vendeurs. Personne ne conclurait pour au-
tant à la disparition du M&A (fusions-ac-
quisitions) dans un tel contexte !

Ce caractère cyclique est au cœur de la per-
formance. Le graphique ci-dessous l’illustre 
clairement. 

Sur plus de vingt ans, les millésimes in-
vestis après des chocs macroéconomiques 
� gurent parmi les plus performants, tandis 
que ceux déployés en haut de cycle génèrent 
en moyenne des rendements plus faibles.
« Nous sommes aujourd’hui dans une con� -
guration comparable, avec un marché à un 
point bas en termes d’activité et de valorisa-
tion, mais en voie de normalisation. Comme 
à chaque phase de ce type, cette période agit 
comme un révélateur  », indique Frédéric 
Stolar, Managing Partner chez Altaroc. Les 
positions établies sont remises en question, 
les avantages compétitifs évoluent et la hié-
rarchie des gérants se transforme.

Les plateformes les plus spécialisées, no-
tamment sur le logiciel et  l’intelligence ar-
ti� cielle, devraient continuer à capter une 
part importante de la création de valeur, 
tandis que les approches plus généralistes 
seront davantage sous pression.
Pour autant, le fondement de la surperfor-
mance du Private Equity ne dépend pas du 
cycle. Il repose sur un playbook éprouvé, 
qui consiste à identi� er des entreprises à 
fort potentiel, à accompagner des équipes 
dirigeantes de qualité, à structurer leur 
croissance, à consolider des marchés frag-
mentés et à apporter l’expertise et l’écosys-
tème du gérant pour créer de la valeur.
Ce cadre n’a pas changé. Comme souvent 
après un choc, les conditions d’entrée rede-
viennent attractives pour les investisseurs 
capables de s’inscrire dans la durée.
La question n’est donc pas de savoir si le Pri-
vate Equity est mort, mais qui saura capter 
la prochaine phase de création de valeur.

Répondre à cette question complexe re-
quiert beaucoup d’expertise.   C’est préci-
sément ce qu’Altaroc, en tant qu’acteur de 
référence du Private Equity, s’évertue à faire 
avec rigueur et exigence.

Hausse brutale des taux, valorisations sous pression,
volumes de transactions en repli. Depuis 2022, 
un doute s’est installé dans la presse spécialisée : 
est-ce la � n de l’âge d’or du Private Equity ?

Le Private Equity
plus fort que jamais

Le Private Equity
sort d’un cycle exceptionnel 
qui a durablement
marqué les esprits.

Veuillez lire la documentation afférente au fonds concerné avant toute 
décision d’investissement. Le capital-investissement présente un risque 
de perte en capital et un risque d’illiquidité. Les performances passées ne 
préjugent pas des performances futures.

Nous innovons pour permettre aux 
investisseurs de développer leur capital 
et le transmettre en toute con�ance.

Nous créons des solutions 
de Private Equity exigeantes 
et clés en main pour toutes les 
générations.
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