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À quand la reprise ?
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Private Equity 2009
À quand la reprise ?

Le marché : état des lieux

• Contexte diffi cile : crise économique, jusqu’où ? 
- Les impacts de la cyclicité du Private Equity
- Quelle redistribution des cartes entre les acteurs ? 
- Quels niveaux de TRI ?
- Comment capitaliser sur les évolutions récentes 

pour une meilleure reconnaissance du métier ?
• Quid des levées de fonds ?

- Quel volume de capitaux levés à ce jour et non investis ?
- Quelle stratégie adopter face à la situation ? Réduction 

du montant des véhicules ? Allongement des délais de 
levée de fonds ? Report des investissements ? Vers des 
remboursements partiels aux investisseurs ? 

- Des processus de levée et de due diligence plus longs
• Investisseur institutionnel : un nouvel équilibre dans 

les relations GP/LP ?
- Quelle stratégie d’investissement pour 2010 ?
- À la recherche d’un nouvel équilibre par un alignement des 

intérêts entre gestionnaires et investisseurs (revue des termes 
et conditions)

• Capital développement, une emprise sur le marché 
confi rmée cette année ?

• Des LBO toujours gelés
- À quand la reprise du deal fl ow ?
- Fin des LBO d’envergure
- Small et mid caps : encore des opérations ?
- Effet de levier et multiples : où en est-on ?
- Retour à la rigueur juridique
- Financement moins complexe mais long et diffi cile à boucler
- Retour à la prudence des fonds et des prêteurs seniors : 

pour combien de temps encore ?

• Management package : comment conserver la 
motivation des managers en place ? Quid des 
nouveaux managers ? Quels packages proposer ?

• Marché secondaire : enfi n le démarrage ? 
- Quelles perspectives sur les 2-3 ans à venir ?
- À quel niveau de décote ?
Charles Soulignac, Président - FONDINVEST CAPITAL
Jean-Christel Trabarel, Associé
ADVENTION BUSINESS PARTNER
Patricia Jeanjean, Responsable du capital investissement 
et infrastructures
CAISSE DES DÉPÔTS ET CONSIGNATIONS
Michel Rowan, Directeur Général - AZULIS CAPITAL
Colin Millar, Avocat Associé - SJ BERWIN
Laurent Chenain, Managing Director - CALYON
Isabelle Buffard-Bastide, Avocat Associé
CMS BUREAU FRANCIS LEFEBVRE

Les LBO en pleine restructuration
• État des lieux

- LBO en restructuration : de quoi parle-t-on ? Quel volume ? 
Le pire est-il devant nous ?

- Quelle typologie des diffi cultés rencontrées par les LBO ? 
Bris de ratios techniques, suspension du paiement du capital 
et/ou des intérêts, problèmes de fi nancement d’exploitation, 
mesures de restructuration

• Les LBO et les outils de la loi de Sauvegarde
- Mandat ad hoc et conciliation : 2 options qui préservent

la confi dentialité
- La sauvegarde est-elle adaptée ? Faut-il craindre un recours 

abusif ?
• LBO en diffi culté : comment gérer la restructuration ?

- Fonds, managers, banques, mezzaneurs : quelles réactions 
et quels rôles de chacun ?

- Un rééquilibrage du rapport de force entre fonds et banques ?
- Fonds de retournement, fonds de dette décotée : de réelles 

opportunités ? Rachat de sa dette décotée : la meilleure 
solution pour les fonds ?

- Moratoire, waivers : à quelles conditions sont-ils accordés ?
- Injection de new money : les fonds sont-ils prêts à 

réinvestir dans leurs participations en diffi culté ? À quelles 
conditions ? Utilisation des clauses d’equity cure ? Quelle 
position des banques ?

- Les outils de fi nancements alternatifs, la problématique de 
l’assurance crédit, la couverture des besoins en new money

- Convertir la dette en capital : vers un développement 
de cette pratique ?

Nicolas Theys, Avocat Associé - SJ BERWIN
Sophie Moreau-Garenne, Managing Director
DUFF & PHELPS
Gilles Cahen Salvador, Président du conseil de surveillance
LBO FRANCE
Mathieu Guillemin, Responsable du bureau de Paris
OAKTREE
Cesar Rodriguez Montes, Head of Leveraged Finance 
and Sponsor Coverage - ING FINANCE

Les questions en suspens…
• Quelles réfl exions pour restaurer l’image 

du capital investissement et retrouver la confi ance 
des investisseurs ?

• Vers un meilleur partage de la valeur ajoutée ?
• Quelle régulation à venir ?

Échanges avec la salle

Cocktail

Débat animé par : Jean-Louis de Bernardy, Président de l’AFIC et Partner d’ACTIVA CAPITAL
Modérateur : Valérie Nau, Rédactrice en chef, OPTION FINANCE
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