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LEVEES DE FONDS

A en croire les agents de placement, les
rapprochements entre équipes de gestion
vont bon train. « C’est d’ailleurs devenu
pour nous une activité a part entiére », sou-
ligne Antoine Dréan, dont I'équipe détient
actuellement quatre mandats a I'achat.
Tous concernent des clients qui veulent
s’étendre dans une autre région ou un
segment différent du private equity, et non
pour fusionner avec un concurrent direct
- un cas de figure improbable. Le constat
vaut également pour Jasmin Capital, qui
a pour rappel conseillé le rapprochement

LE M&A S'ACTIVE EN PRIVATE EQUITY

entre OTC Agregator, un spécialiste des
fonds fiscaux, avec I'expert du deal by deal
Ardens, pour donner naissance a Apicap
en septembre dernier. « Nous détenons
actuellement deux mandats, I'un pour un
gestionnaire de fonds fiscaux qui cible un
gérant institutionnel du small caps, I'autre
pour un family office qui veut acquérir une
équipe de gestion », précise Jean-Christel
Trabarel. Les agents se montrent toute-
fois prudents quant a I'aboutissement des
négociations, souvent torpillées par des
conflits de personnalités.

9,7 Md€ engrangés. Une récolte un peu
inféricure a celle de 2014 (10,1 Md€)
mais qui n’inclut aucun closing d’un vé-
hicule supérieur a 1 Md€. Dans le mid-
market, en revanche, la concurrence est
toujours aussi vive. Triago recense ainsi
27 équipes en cours de levée sur le seg-
ment des fonds de 100 a 500 M€. Pour sa
part, Jasmin Capital en dénombre 18 sur
le segment allant de 100 a 400 M€, qui
cherchent a récolter au total 4,5 Md€. Un
montant bien supérieur aux capacités du
marché frangais, tant en termes de capi-
tal a lever qu’a déployer. En outre, selon
I’agent de placement, bon nombre de ses
équipes semblent similaires aux yeux
des LPs dans leur approche du métier :
des fonds généralistes qui font des deals
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intermédiés par des banques d’affaires.
«Alors que la différenciation des équipes
de gestion est aujourd’hui le sujet clé
pour attirer les souscripteurs », souligne
Jean-Christel Trabarel. Chose toutefois
plus facile a dire qu’a faire. « Méme si la
plupart des gérants revendique une ori-
gination propriétaire et un fort accompa-
gnement stratégique et opérationnel des
sociétés en portefeuille, la réalité s’avere
parfois différente lors des ‘‘references
calls’ réalisés par les LPs », ajoute-t-il.

armi les GPs qui ont récemment
réussi a convaincre les LPs figurent
Latour Capital et BlackFin, tous
deux conseillés par Jasmin Capital. Le
premier, qui se spécialise dans les opéra-
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tions primaires et les spin-
off de grands groupes, a
atteint le hard cap de son
deuxiéme millésime, a 300
ME, contre 115 M€ pour le
premier. De méme, Black-
Fin, dédié au secteur des
services financiers, a at-
teint 400 M€. Une collecte
deux fois supérieure a la
précédente, et qui a surtout
¢té alimentée par la forte progression de
la taille des tickets de ses LPs. En mars
dernier, Pechel Industries a bouclé son
quatriéme véhicule a 160 M€. Au dela de
son track record, le spécialiste des opé-
rations de capital-développement a no-
tamment fait valoir sa différence dans le
choix des cibles. « Nous aimons les situa-
tions atypiques, les secteurs qui semblent
démodés, mais qui peuvent au contraire
s’avérer trés résilients, comme celui des
piéces automobiles », indique Jean Gore,
associé¢ fondateur de Pechel Industries.

oujours dans le mid cap, figurent

¢galement quelques nouveaux ve-

nus sur le chemin de la levée, dont
Siparex, qui ambitionne de collecter 250 a
300 M€, contre 200 M€ en 2014, afin de
mieux se positionner sur les ETI. Amun-
di PEF vise aussi a collecter 250 ME€,
mais avec un angle particulier. Le spécia-
liste du minoritaire mid cap emmené par
Stanislas Cuny vise a soutenir les PME qui

«La différenciation
est devenue le sujet
clé pour attirer

les LPs »

Jean-Christel Trabarel,
associé fondateur,
Jasmin Capital.

profitent des “megatrends” - les tendances
qui révolutionnent le monde, a I’instar de
la globalisation, du vieillissement de la
population, ou des changements sociétaux
comme la consommation responsable ou
“bio” (lire I’article page 61).

Les méga-fonds a nouveau
choyeés

ans 'upper mid et large cap,

I’exercice 2016 sera marqué par

la levée du fonds VI d’Astorg
Partners. Ce véhicule qui vient d’ouvrir
sa deuxieme ligne avec Parkeon viserait
plus de 1,5 MdE, soit 50 % de plus que le
fonds V, avec un hard cap fixé a 2 Md€.
Un montant qui ne sera pas de trop pour
pouvoir concurrencer les anglo-saxons.
Cinven vient de boucler son sixiéme
fonds a hauteur de 7 Md€, pour un ob-
jectif de 5,5 Md€, tandis qu’Advent
International a récolté 13 Md$ pour son
huitieme et plus gros fonds historique.

www.cfnews.net 59

Photo : DR



LEVEES DE FONDS

PRINCIPAUX FONDS LEVES DEPUIS LE 1% JUILLET 2015

Inom
ARDIAN (FONDS DE FONDS)

| MONTANT " | INVESTISSEURS
12 386 ARDIAN FONDS DE FONDS VI

ADVENT INTERNATIONAL
EQT

THE CARLYLE GROUP
KKR

MONTAGU PE
ARDIAN (PRIVATE DEBT)

12000 GPE VIII LIMITED PARTNERSHIP

6500 EQr Vil

3750 CARLYLE EUROPE PARTNERS IV (CEP V)
3318 KKR EUROPE IV

2750 MONTAGU V

2000 AXA PRIVATE DEPTIII

ARDIAN (CO INVESTISSEMENT)
FIVE ARROWS MANAGERS (FAM)
ARTEMID

*en M€

1100 ARDIAN CO-INVESTMENT FUND IV
175 FIVE ARROWS PRINCIPAL INVESTMENTS II ‘FAPI II
345 ARTEMID SENIOR LOAN

SOURCE : CFNEWS

« Nous avons été sursouscrits a hauteur
de 20 Md$, mais nous étions déterminés
a respecter notre objectif, afin d’inves-
tir dans de bonnes conditions », précise
Cédric Chateau, directeur associé et
responsable du bureau d’Advent Inter-
national & Paris. De fait, le large cap
a retrouvé la faveur des LP’s, qui s’en
¢taient largement détourné au plus fort
de la crise. En décembre dernier, Black-
stone a ainsi bouclé le cinquiéme plus
gros fonds de I’histoire du buyout, selon
Preqin, avec un huitiéme millésime de 18
MdS. De son coté, KKR est tout proche
de clore son premier fonds dédié au mar-
ché européen depuis 2008, a hauteur de
3,5 Md€. Celui-ci rivalisera avec deux
autres méga-fonds européens, Montagu
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Fund V, bouclé a hauteur de 2,75 Md€
en septembre dernier, et Carlyle Europe
Partners IV, lancé en juillet dernier avec
3,75 Md€. Coté frangais, a signaler éga-
lement la levée du quatriéme fonds de

co-investissement d’Ardian, a hauteur
de 1,1 Md€ fin 2015.

Un private equity plus fluide

utre le regain de forme du /arge
cap, le private equity est éga-
lement porté par la forte acti-
vité de son marché secondaire. Ardian
vient de lever un septiéme fonds de
fonds record de 14 Md$, dont 10,8 Md$
destinés a ce marché. « Nous pouvons
maintenant dire que le marché secon-
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daire est arrivé a maturi-
té. Le private equity était
historiquement une classe
d’actifs
Mais notre dernicre levée

non liquide.
de fonds confirme 1’émer-
gence d’un marché secon-
daire liquide qui a le po-
tentiel de transformer le
caractére de cette classe
d’actifs », estime Olivier
Decanniere, responsable UK et membre
du comité exécutif d’Ardian. En effet,
en une quinzaine d’années, le marché
secondaire est passé de 1 Md$ a prés de
40 MdS$. « Le marché secondaire est de
moins en moins utilisé comme une sor-
tie de secours, et de plus en plus comme
un outil de gestion qui permet aux LPs
d’affiner leurs allocations au private
equity », indique Antoine Dréan. Les
prix pratiqués sur le marché secon-
daire en témoignent. « Il n’est plus rare
de voir des décotes d’illiquidité a un
chiffre, alors qu’elles atteignaient sou-
vent 15 a 20 % il y a encore quelques
années », rapporte Olivier Decanniére.

ly acependantdes acteurs du private
equity qui peinent a lever actuelle-
ment : les fonds de fonds primaires,
et plus exactement ceux de petit taille.
« La moitié d’entre eux peinent a trou-
ver des LPs, alors méme qu’ils peuvent
afficher des bons rendements », indique

« Le marche
secondaire est
arrivé a maturite »
Olivier Decanniére,
responsable UK et membre

du comité exécutif d’Ardian.
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Antoine Dréan. En fait, leurs difficultés
sont également un signe de la maturité
du marché du private equity : en deve-
nant de plus en plus sophistiqués, les
LPs sont aussi devenus plus autonomes
et capables d’investir directement. « Ils
ont tout simplement appris le métier »,
conclut le fondateur de Triago. [ |

A LIRE AUSSI
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