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MIEUXQUELA BOURSE?

LEPRIVATE
EQUITYTENTE
LESFRANÇAIS

Jadisréservéaux
multimillionnaires

ouauxinstitutionnels,
leprivateequity

sedémocratise,
Rendement,sécurité,
fiscalité...Tour

d'horizoncomplet
decetteclassed'actifs
qui attiredeplusen
plusd'investisseurs.

Confidentiel,il y aen-

core dixans,leprivate
equitys’imposedésor-

mais commeunecom-

posante àpartentière
dupatrimoinedesparticuliers
séduitsparunepromesse:
générerdesrendementsat-

tractifs en finançantdesen-

treprises non cotées,autre-
ment ditl’économieréelle.

Plateformesenligne,fonds

«evergreen»,unitésdecompte
danslescontratsd’assurance
vie,véhiculeséligiblesauplan
d'épargneenactionsdestiné

aufinancementdespetiteset
moyennesentreprises(PEA-
PME) ouaupland’épargne
retraite(PER): l’offre s’élargit
rapidementpourrépondreà

unedemandegrandissante.
En effet,dansuncontexte

d’inflation persistante,de
rendementsréelspeustimu-
lants surle fondseneuroset
devolatilité accruesurles
marchésactions,unFrançais
surcinqenvisageaujourd’hui
d’investirdansle non-coté,
selonunbaromètreRamify
publiéenseptembre2025.

Portépar la technologie,
l’innovationréglementaireet
la quêtedesensdesépar-
gnants, leprivateequityattire.
Mais, il n’estpasdénuéde
containtespourautant:durée
deblocage,frais,fiscalitéet
choixdessupportsenfontun
placementexigeant,qui né-

cessite d'enmaîtriserles
codesavantdeselancer.

Leprivateequity,oucapital-

investissement, désigneles
placementsréalisésdansdes

entreprisesnoncotées.Il re-

groupe, selonlesdéfinitions,
plusieurstypesd’investisse-
ment: financementdestart-

up (venturecapital),accom-

pagnement dePMEencrois-

sance (growth),transmissions
via effetdelevier(LBO),
detteprivée,infrastructures,
etc.Danslaquasi-totalitédes
cas,l’épargnantinvestitvia
desfondsspécialisés,gérés
pardessociétésagréées,qui
sélectionnentlescibles,struc-

turent lesopérationset ac-

compagnent lesdirigeants.

DIVERSIFIER

SONPATRIMOINE

«Nosclientsveulentdiversi-

fier sansbasculerdansdes
produitsspéculatifs»,ex-

plique JérémyOrféo,expert
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engestiondepatrimoine.Le
privateequity,décorrélédes
marchéscotés,répondà ce
besoinde diversificationde
longterme.

Historiquement,il asurper-
formé lesmarchéscotés:
FranceInvestévalueà11,3%

paranla performancenette
moyennedepuis1987,et
12,4%surlesdix dernières
années,contreenviron7%

pourle CAC 40dividendes
réinvestis.«Les meilleurs
gérantssortent20% netpar
andepuisvingtans,quandles
moinsbonspeinentà at-
teindre 2%,préciseFrédéric
Stolar,fondateurd’Altaroc,
plateformepionnièredansla
démocratisationduprivate
equity.Contrairementaux
fondsqui investissentsurles
marchéscotés,l’écartdeper-
formance entreunfondspre-
mier quartileet un fonds
médiocreesténorme:levrai
risquepourunparticulier,
c’estdesetromperdansson
choixdegérant»,explique-t-il.

Permettreauxparticuliers
d’investirdansdes« porte-
feuilles institutionnels»,ré-

“Je voulaisredeveniracteurdemonpatrimoine”
RobertP

Aujourd’huiretraité,Robert,64ans,estunanciencadredirigeantdusecteurdesservices.Il a investi

pourlapremièrefoisdansleprivateequityen2023,àtraversle fondsAltarocMillésime2023,
avecunticketde200.000eurosappelableenplusieursfois,touslessemestressurcinqans.
Un choixmûrementréfléchi,accompagnéparsonconseillerengestiondepatrimoine.

Pourquoiavoirchoisileprivateequity?
Jecherchaisuninvestissementquiaitdusens,quisoutiennevraimentl’économie.Le privateequity
m’a attirépourcetteraison,maisaussiparcequeje voulaisredeveniracteurdemonpatrimoine,
aulieudele confieruniquementàdesproduitsbancairesstandards.J'avaisenviedediversification
etd’un vraiprojetdelongterme.

Commentavez-vousétéaccompagné?
C'estmonconseillerquim’aprésentécettesolution.Il m'aexpliquéendétaillescaractéristiques
duproduit,lesrisques,lesmodalitésd'appeldefonds,C'esttrèsstructurantd'avoiruninterlocuteurqui
vousmetenconfianceetvousdonnelescléspourbiencomprendrecedansquoivousvousengagez.

Quelestle bilandeuxansplustard?

Ceplacementm’apermisdemonterencompétence.J'aidécouvertununiversexigeant,maispassionnant.
Onestsurdulongterme,doncil fautaccepterquel'argentsoitbloqué.Maisj'ailaconvictiondecontribuer
à quelquechosed'utile,etjemesensencoreplusimpliquédanslagestiondemonpatrimoinequ'avant.

servésjusque-làauxgrandes
famillesetauxinvestisseurs
professionnels,c’estsurcet
engagementqu’ajustement
étécrééAltaroc.

FINANCER
L’ECONOMIEREELLE

âla différencedela Bourse,
oùl’on achètedestitresdéjà
émis,leprivateequityinjecte
du capitaldirectementdans
lesentreprises,contribuantà
leurcroissance,àl’innovation
et àl'emploi.«Le private
equitym’a permisdedonner
du sensà mon épargneet
d’investirdansdesentre-
prises concrètes,enphase
avecmesconvictions», té-

moigne Robert(“* lire l’enca-
dré ci-dessus),anciencadre
dirigeantquiainvestipourla
premièrefois en 2023.
L’investisseurparticulierdit
y voir unefaçonde«devenir
chefd'entrepriseparprocu-
ration», avecla satisfaction
definancerdesprojetsqu’il
estimeutiles.

Cettedimensionstraté-
gique estdeplusenplusmise
enavant,notammentdansla
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santé,la transitionénergé-

tique... oula défense,où le
capital-investissementpeut
devenirunlevierdesouverai-

neté. Le fondsdecapital-
risque Wind vient,par
exemple,delancerunepoche
consacréeauxtechnologies
souveraines,ouverteauxpar-

ticuliers dès7.500euros.En
avril dernier,Bpifrancea an-

noncé le lancementd’un
fondssimilaire,accessibledès
500euros,pourpermettreaux
épargnantsdecontribuerau
développementdela Base
industrielleettechnologique
dedéfense(BITD) française.

a PARTIR

DE1.000EUROS

C'estavanttout l’ouverture
dela classed’actifsauxparti-

culiers qui procureceten-

gouement. «Onestpasséd’un
ticket d’entréede1 million
d’eurosà 100.000euros,puis
10.000eurosaveclesplate-
formes d’investissement.Et
désormais,certainsproduits
commencentdès1.000euros»,
rappelleOlivierHerbout,co-

fondateur deRamify,une
plateformed’investissement
etdegestiondepatrimoine.

Altarocaétépionnierdela
démocratisationendonnant
l’accèsavecsonportefeuille

clé en main à100.000euros,
complétérécemmentparune
offreevergreendès1.000euros
via l’assurancevie. «Quand
j’ai crééAltaroc, lesbanques
privéessouriaientendisant
quelesclientsn’étaientpas
intéressés.Ona prouvél’in-
verse: il y a unvraiappétit,
maisil fallaitdelapédagogie,
uneoffredegrandequalité
et desoutilstotalementdigi-

taux », souligneFrédéric
Stolar.SelonJérémyOrféo,la
pédagogieet l’accompagne-
ment restenten effet déter-

minants. «Laccèstechnique
nesuffitpas.Il fautexpliquer
cequ’il y aderrièreunfonds,

rassurerlesclientssurl’illi-
quidité etlesaccompagner
dansla durée»,explique-t-il.

Dansla quasi-totalitédes
cas,unparticuliern’investit
pasdirectementdansune
entreprise,maisviaunfonds
professionnel,quisélectionne
etaccompagnelessociétés
cibles.L’investissementdi-

rect, entantquebusiness
angel,restemarginal.
Aujourd’hui, l’une desvoies
lesplusrépanduesestl’assu-
rance vie.Deplusenplusde
contratsmultisupportspro-

posent desunitésdecompte
(UC)adosséesàdesfondsde

privateequity.Cesunitésde
comptesoffrentdeuxavan-

tages: uneliquiditépartielle
(mêmesi elleresteencadrée
par lavalorisationdufonds)
etuncadrefiscalbienconnu
desépargnants.Les tickets
d’entréey sontrelativement

accessibles,dequelquescen-

taines à quelquesmilliers
d’euros.««Enassurancevie,
on doitgarderdu cashau
bilanpourassurerunepartie
delaliquiditéetlacontrepar-

tie estune performance
moinsélevée»,rappelle-t-on
chezAltaroc.

CHOISIRLA BONNE

ENVELOPPEFISCALE

Autreenveloppedeplus en
plusutilisée:lePER,quiper-

met d’intégrerdesfondsde
capital-investissementà une
stratégiedelong terme,avec
unedéductionfiscaleàl’en-
trée etunefiscalitéallégéeà

la sortie.«C’estuneenve-
loppe cohérenteavecl’hori-
zon duprivateequity,qui
s’inscritnaturellementsur
dix ansou plus», souligne
OlivierHerboutdeRamify.

Le PEA-PMEpeutégale-

ment hébergercertainsfonds

deprivateequity,avecune
exonérationd’impôtsur les
plus-valuesaprèscinqansde
détention.Mais cetteoption,
plustechnique,resteencore
confidentielle.

“Le privateequitypeutêtreauservicedelasouverainetéfrançaise”
CHRISTOPHECHAPERON,DIRECTEURGÉNÉRALDEDURANDALFRANCE

PourquoilesPMEdanslesecteurde
la défensepeinent-ellesàsefinancer?

Depuis2024, l'accèsaucréditbancaire
s'est normalisé. Le vrai problème
concernelesfondspropres.Derrière

les grandsnoms,la filière repose
sur 2.500 petites et moyennes
entreprises,souventsous-capitali-

sées (6 millionsd’eurosdechiffre

d'affairesmoyen)et éloignéesdes
circuitstraditionnelsd’'investissement.

QuelleréponseapporteDurandalCapital?
Nousavonschoisiunmodèledifférentdesfonds

classiques.Grâce à notre statut de sociétéde
capital-risqueàcapitalvariable,nousinvestissons

aucasparcas,surle longterme,Notreobjectifest
de consolidercesPME stratégiqueset de leur
donner la taille critique.Leticketd’entréepourun

particulierestde100.000euros,

Quelestleprofil devos
investisseursparticuliers?

Nosinvestisseursindividuelsrecherchentbien
sûrdelaperformance,maisleurmotivation

premièreest souventplus profonde:
soutenirl'emploiindustrielen région,

contribuerà la réindustrialisation et,

pluslargement,participerdavantageà
la souverainetéfrançaise.

e Quelslevierss'offrentàeux'?
L'offre reste limitée. Cependant,quelques

clubs d'investisseursexistent, mais sansréelle

diversification.La banque publique d’inves-
tissement, Bpifrance,prépareunfondsthématique
accessibleaumoyend'enveloppesavantageuses
commel'assurancevieouencorelepland'épargne
retraite(PER),avecunticketd’entréemoinsélevé.

Enfin, le régimefiscaldu 150-0B terpeutinciterau
réinvestissementdeplus-values.

UNSPLASHH

/
MARKUS

WINKLER
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Lesfondscommunsdepla-

cement dansl’innovation
(FCPI)etlesfondsd’investis-
sement deproximité(FIP)
offrentuneréductiond’impôt
(jusqu’à25% dumontantin-

vesti), sousconditionde
conservervospartscinqàdix
ans.Maisilsprésententdeux
limites:uneliquiditénulleet
desfraissouventsupérieursà
la moyenne.«Legainfiscal
nedoitpasmasquerlanature
del’investissement»,prévient
JérémyOrféo.«Cesfondssont

pertinentspourdescontri-
buables trèsfiscalisés,ca-

pables d’assumerun blocage
longetunéventuelmanque
àgagner»,seplaîtàrappeler
JérémyOrféo.

Lesfondsdefondsconsti-

tuent uneautreapproche,
populariséepardesacteurs
commeAltaroc.Cesvéhicules
diversifientlerisqueensélec-

tionnant plusieursgérants
réputés.Cetyped’investisse-
ment resteréservéàunprofil

d’investisseuravertiavec
un ticket minimumde
100.000euros,souventappe-
lésenplusieurstranches.«Un
portefeuilleinstitutionnel
coûtecher,mais il apporte
unevraiesécuritésivousêtes
bien diversifié»,ajoute-t-il.

ADAPTERLE VëHICULE

aSONPROFIL

Le choixdu supportd’inves-
tissement dépenddupatri-
moine, dela fiscalitéet de
l’expériencedel’investisseur.
Pourlesjeunesépargnants
ouceuxqui veulenttesterle
noncoté,l’assurancevie etle
PERoffrentunepremière
exposition.Pourdesinvestis-

seurs plusaguerris,fortement
fiscalisésouaccompagnés
d’unconseiller,lesFCPIetles
fondsdefondspeuventavoir
dusens.«Lapédagogieestla
clé»,insisteJérémyOrféo.«I
faut expliquerles méca-
nismes d'appeldefonds,les
horizonsdesortieet modé-

liser l’impact fiscal.Tousles

supportsnesevalentpas:il
fautposerlesbonnesques-
tions audépart»,insiste-t-il.

Certainsparticulierschoi-

sissent d’investirendirect
dansdesstart-up,entantque
businessangels.Motivations:
le lienhumain,la compréhen-

sion fineduprojetetla pos-
sibilité de contribueractive-

ment. Le risqueestélevé,
maisla fiscalitéreste incita-

tive (réductiond'impôtsurle
revenu,exonérationvia le
150-0B ter).Pourmutualiser
lesrisquesetaccéderà plus
deprojets,il estpossiblede
rejoindre desréseauxdebu-

siness angelsoudepasservia
desplateformescomme
AngelsquareouSowefund.
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Miniglossairedunon-coté

. Appelsdefonds: mécanismeparlequelun investisseur
s'engagesurunmontanttotal,versépartranches
(généralementsurtroisàcinqans),enfonction
desbesoinsdu fonds.

Capital-développement: financementdePMEouETI

maturessouhaitantaccélérerleurcroissancesansrecourir
à la dette.

.Capital-transmission(LBO): rachatd'entreprisepareffet
delevier,souventlorsd'unchangementd'actionnariat,
viaunmixcapital/ dette.

Evergreen: fondsouvertsenpermanence,sansdate
declôture,permettantunesouscriptioncontinue
etuneliquiditéprogressive.

m Fondsdefonds: véhiculed’investissementindirect,

qui investitdansplusieursfondsdeprivateequity
pourmutualiserlesrisques.

.Tauxderendementinterne(IRR): mesureannualiséedu
rendementd'unfonds,prenantencomptele timingdesflux.

Multiple: indicateurdeperformanceexprimantcombien

unfondsa retournéparrapportaucapitalinvesti

(exemple: X2signifiedoublé).

. Privateequity(PE): investissementdansdesentreprises
noncotéesenBourse,endirectouviadesfondsspécialisés.
Englobeplusieursstratégiesselonlestadededéveloppement
desentreprisescibles.

Venturecapital(capital-risque): investissementdans
desstart-upenamorçage(ouearlystage),avecunfort

potentieldecroissance,maisunrisqueélevé.

. 150-0B ter: régimefiscalpermettant,souscondition,
uneexonérationd'impôtsurlesplus-valuesréalisées

surdestitresnoncotésdétenusdepuisplusdecinqans.

«En investissantdansle
non-coté,vousentrezdansun
cycledelongterme,avecun
capitalbloquépendanthuit
àdixans.C’estla contrepartie
delaperformance»,souligne
Olivier Herbout.De quoidé-

router certainsparticuliers
habituésauxlivretsou aux
unitésdecompteliquides.

Dessolutionsémergent
toutefois.Certainsfonds
evergreenpermettentdesen-

trées etsortiespermanentes.
«C’estuneinnovationradi-

cale poursimplifierles flux,
àl’entréecommeàlasortie»,
estimeFrédéricStolar.
D’autresacteursmettenten
placedesmarchéssecon-
daires internes,où les parts
peuventêtre revenduesà
d’autressouscripteurs.Ces
outilsrestentencorelimités,
maistémoignentd’une ten-

dance versplusdesouplesse.
ChezRamify,l’intelligence

artificielle permetpar
exempledemodéliserl’im-
pact fiscald`uninvestisse-

ment etdesimulerdifférents
scénariosderendement.Le
privateequityestpluscoûteux
quelesplacementstradition-

nels: frais d’entrée,frais de

gestion(1,5à2,5% paran),
carriedinterest(commission
deperformancerécom-

pensant le gestionnairepour
l’améliorationdesesperfor-

mances) au-delàd’unseuilde
rendement.«Il faut êtrelu-

cide: unfondsinstitutionnel
degrandequalitécoûteplus
cherqu’un ETFindiciel»,re-

connaît FrédéricStolar.«Mais
si vousavezaccèsàunporte-
feuille bienconstruit,la va-

leur crééejustifie largement
cesfrais»,ajoute-t-il.Olivier
Herboutabonde«Cequi
compte,c’estla performance
nette,aprèstouslesfrais. C’est
cequenoussimulonssysté-

matiquement pourquel’in-
vestisseur aitunevisionclaire
durendementespéré.»

Enrésumé,leprivateequity
s’adresseà desinvestisseurs
patients,capablesd’immobili-
ser unepartiesignificativede
leur patrimoinesur la durée.
Même si lesinnovationsré-

centes rendentceplacement
plusaccessibleet mieuxenca-

dré. «L’appétitestréel»,confie

JérémyOrféo.«Maisil fauty
alleraveclucidité,patienceet

accompagnement»,conclut-il.

MANONTRINIAC
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