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L'activité des IPO comme indicateur de fin de cycle

Pourquoi les vagues d’introductions en bourse coincident souvent avec
les sommets de lI'optimisme des investisseurs

Résumé exécutif
L'activité des premiers appels publics a I'épargne (IPO) tend a s’accélérer a I'approche des
sommets boursiers. Bien qu’il ne s’agisse pas d’un outil de synchronisation précis des

marchés, un volume élevé d’émissions coincide souvent avec des valorisations élevées, de
solides performances boursiéres et un optimisme marqué des investisseurs.

Pourquoi les vagues des IPO surviennent-elles prés des sommets de marché ?

+ Les entreprises cherchent a obtenir la valorisation la plus élevée possible lors de leur
entrée en bourse

+ Les banques d’investissement augmentent I'offre lorsque la demande des investisseurs
est forte

« L'appétit pour le risque des investisseurs tend a augmenter en fin de cycle

» Des entreprises de moindre qualité peuvent parvenir a s’inscrire en bourse durant les
phases d’euphorie des marchés
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Les vagues des IPO

Nous entrons dans une nouv
les technologies de pointe, av

elle vague des IPO menée par l'intelligence artificielle et
ec des entreprises comme SpaceX, Anthropic et OpenAl qui

se préparent a faire leur entrée en bourse.

Ce phénomeéne n’est pas nouveau. Des vagues similaires ont été observées lors de la
bulle technologique des années 2000, de |I'expansion du secteur financier avant la crise

financiére mondiale de 2008,
2020-2021.

puis de nouveau lors de la forte injection de liquidités en

Chacune de ces périodes a été alimentée par un optimisme important des investisseurs et
des conditions de marché favorables.

L'environnement actuel présente des caractéristiques semblables, notamment avec la
concentration simultanée de plusieurs introductions en bourse majeures et trés médiatisées.

Comme lors des cycles précéd

ents, ce regroupement des IPO pourrait indiquer que le marché

se trouve a un stade plus avancé de son cycle.

A LOOK AT KEY

MAJOR IPOS BY WAVE

COMPANIES THAT WENT PUBLIC ACROSS DIFFERENT MARKET CYCLES

2000 2006-2007 2020-2021 2026
DOT-COM PEAK PRE-GFC / CREDIT PEAK COVID LIQUIDITY BOOM NEXT WAVE (EXPECTED)

IPO DATE

Iul Jun 27, 2000
MARVELL'

]

INTUITIVE Jun 13, 2000

SURGICAL

lflﬂﬂl Aug 11, 2000

EQUINIX"

J
lendingtreer  Feb 15,2000

-
Context: Tech/Internet boom, easy
monetary policy, high retail participation.
NASDAQ peaked March 2000.

* IPO timelines for 2026 companies are based on

p N
A Context: Strong credit markets, M&A

industry expectations as of May 2026 and are subject to change.

IPO DATE

IPO DATE

IPO TIMELINE*

SPACEX Junel2 202

@ OpenAl Late 2026+**

ANTHROP\C Anthropic Late 2026+**

May 25, 2006 @ airbnb Dec 10, 2020

mastercard

3 Dec 9, 2020

DOORDASH

Jan 26, 2006

Aug 10, 2007

Apr 14, 2021
(Direct Listing)

coinbase

mercado
libre

~

JH 1 boom, global growth. Market peaked
=—— (Qct 2007.

Context: Record liquidity, zero rates, Context: Al infrastructure & frontier
retail frenzy. Many IPOs priced at tech wave. IPO timelines are
peak expectations. » indicative and subject to change.

market reports and ** Indicates expected window, not confirmed date.
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Le graphique ci-dessous montre que plusieurs entreprises solides ont enregistré des
rendements décevants peu apres leur introduction en bourse.

La cohorte de I’'an 2000 a connu des débuts difficiles, méme si les investissements dans ces
entreprises se sont révélés tres rentables a long terme. Le groupe de 2006-2007 a généré de
meilleurs résultats, malgré des performances initiales mitigées.

Quant aux introductions en bourse plus récentes de 2020-2021, elles affichent pour la plupart
des rendements stables ou négatifs jusqu’a présent, ce qui suggére qu’il est encore trop tot
pour évaluer pleinement leur potentiel a long terme.

SUCCESSFUL COMPANIES,
LONG WAIT BEFORE SUCCESSFUL INVESTMENTS

IPO performance (%) at key milestones after going public

R ) e | [ gmowwe [ o g
Marvell Technology (June 13, 2000) -66.2 -41.2 b DOT-COM REALITY
Intuitive Surgical (June 27, 2000) -16.3 -10.4 :1:’:;:2!‘5’::';2 .
Equinix (August 11, 2000) -54.3 -96.5 :Ltgg Igluib:tr:ng the
LendingTree (February 15, 2000) -52.6 -7.6

2006-2007 — PRE-GFC / CREDIT PEAK

PU— ]
Mastercard (May 25, 2006) 2.1 129.6 _ 269.7 / PATIENCE PAYS
!
Chipotle Mexican Grill (January 26, 2006) 6.1 I 10.4 " l I Many leaders delivered
strong returns — but
Blackstone (June 22, 2007) -26.0 -64.4 only after time.
MercadolLibre (August 10, 2007) 28 13729 | -
2020-2021 — COVID LIQUIDITY BOOM —
’ EARLY DAYS
Airbnb (December 10, 2020) 35 1.0 528 | ® Recent IPOs are still
DoorDash (December 9, 2020) -17.6 -27.7 -47.2 finding their footing —
long-term results
Coinbase (April 14, 2021) -213 - -20.8 ~25.1 L remalf uncartain:

@ Great companies don't deliver great returns right away.

Investors must be prepared to wait years before the market recognizes lasting value.

Chart: Optimum Global Asset Management - Source: Bloomberg - Created with Datawrapper

A retenir

Les vagues d’introductions en bourse (IPO) doivent étre pergues avant tout comme le reflet
d’un fort optimisme des investisseurs et d’une dynamique de fin de cycle, plutét que comme
un indicateur précis permettant de prévoir I'évolution des marchés.

L'ampleur et la visibilité des introductions potentielles d’entreprises telles que SpaceX, OpenAl
et Anthropic laissent penser que I'environnement actuel pourrait déja étre marqué par des
attentes élevées de la part des investisseurs et un certain degré d’euphorie sur les marchés.
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