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Revue de la méthodologie  
par le Comité scientifique de l’AFIC 

Principes de collecte 

 Des transactions saisies par les membres « deal by deal » via le site sécurisé afic-data.com 

 Un taux de réponse de 92% pour l’année 2015 (228 répondants / 248 membres interrogés contre 92% en 2014) 

 Une méthodologie identique aux études précédentes 

Principes de traitement 

 Seules les opérations des bureaux français des membres de l'AFIC sont pris en compte 

 Des transactions prises en compte à la date effective du décaissement ou de l’encaissement (date de closing) 

Elaboration de la  méthodologie, collecte et traitement  
de l'information par l'AFIC (Partie 1) 



L’ORGANISATION DU PARTENARIAT AFIC - GRANT THORNTON 

AFIC Études 2016 29 mars 2016 3 

Objectifs 

 Exhaustivité des opérations (levées de fonds, investissements, désinvestissements) 

 Vraisemblance des montants déclarés 

 Cohérence du passage des données désagrégées aux agrégats 

Elaboration de la  méthodologie, collecte et traitement  
de l'information par l'AFIC 

Travaux et conclusions 

 Exhaustivité des réponses avec la base de données Grant Thornton (sources presse) 

 Vérification des règles de cut off (absence de doublons entre les périodes 2014 et 2015) 

 Contrôle de cohérence des informations recueillies et vérification des traitements réalisés et du calcul des agrégats 

 Identification des écarts, analyses et commentaires de l'AFIC puis mise à jour de la base de données si nécessaire 

Audit des données et du traitement de l'information 
par Grant Thornton 

(Partie 2) 



PRINCIPAUX ENSEIGNEMENTS DE L’ACTIVITÉ EN 2015 
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Un exercice 2015 toujours dynamique 

• Des levées relativement stables à 9,7 milliards d’euros (-4%) 

‐ Malgré l’absence de levée de plus d’1 Md€, on observe un rééquilibrage au profit des levées <200 M€ et des 
levées comprises en 200 M€ et 1 Md€, qui progressent significativement. 

‐ Progression significative des levées auprès des investisseurs français (71% des levées) qui permettent de 
compenser le repli des levées de capitaux à l’étranger (passant de 41% en 2014 à 29% des levées en 2015). 

‐ Progression constante des levées en France auprès du secteur public, des Family Offices et personnes 
physiques, des assureurs et des industriels. 

‐ Le capital-développement concentre plus de 50% des prévisions d’affectation des levées en 2015. 

• Des investissements en forte progression à 10,7 milliards d’euros (+23%) 

‐ Nouvelle hausse des montants investis en capital-développement (+48%) et en capital-transmission (+12%); et 
rebond significatif des montants investis en capital-innovation (+21% par rapport à 2014). 

‐ Stabilité du nombre d’entreprises soutenues (1 645 entreprises) au dessus de sa moyenne 2006-2014. 

• Des désinvestissements en nombre de cessions atteignant un record historique depuis 2006 

‐ Nouvelle hausse du nombre d’entreprises désinvesties (+11%) à un record historique depuis 2006. 

‐ Repli significatif des volumes de cessions au coût historique (-30%), essentiellement expliqué par la baisse des 
désinvestissements de taille importante (supérieurs à 100 M€) qui étaient exceptionnellement élevés en 2014. 

‐ Progression du nombre des cessions auprès des industriels (+40%) et du management (+40% par rapport à 2014). 



DU CAPITAL-INVESTISSEMENT EN 2015 

CHIFFRES CLÉS 
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ÉVOLUTION DES LEVÉES ET DES INVESTISSEMENTS DEPUIS 2005 
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Fort rebond des investissements en 2015, au-dessus de la moyenne d’avant-crise 

2009 2010 2011 2012 2013 Moyenne annuelle 
2005 - 2008 

Source : AFIC / Grant Thornton 

2015 

Levées de capitaux annuelles (en M€) Investissements annuels (en M€) 

2014 



PAR LE CAPITAL-INVESTISSEMENT EN 2015 

LES CAPITAUX LEVÉS 
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ÉVOLUTION DES LEVÉES DE CAPITAUX ENTRE 2005 ET 2015 
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Sans levée sup. à 1 Md€, les levées se consolident autour des niveaux d’avant-crise 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Levées de capitaux Levées > 1 Md€ 
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12,0 Md€ 

10,3 Md€ 10,0 Md€ 9,8 Md€ 

3,7 Md€ 

5,0 Md€ 

6,5 Md€ 

5,0 Md€ 

Moyenne de capitaux levés (2005-2008) 
10,5 Md€ 

Moyenne de capitaux levés (2009-2013) 

5,7 Md€ 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

8,2 Md€ 

5,7 

2015 

10,1 Md€ 

7,1 

2014 

9,7 Md€ 



10 035 M€ 10 117 M€ 

RÉPARTITION DES LEVÉES DE CAPITAUX PAR TAILLE 

Répartition en montant Répartition en % 

Stabilité des levées en lien avec une forte progression des levées de taille moyenne 
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Source : AFIC / Grant Thornton 

Moyenne annuelle 
2006-2008 

2014 2015 2015 2014 Moyenne annuelle 
2006-2008 

26% 

74% 

47% 

12% 

Moins de 200 M€ 

Plus de 1 Md€ 

de 200 M€ 
à 1 Md€ 41% 

49% 

51% 

1 209 M€ 

4 700 M€ 

4 126 M€ 

4 742 M€ 

9 712 M€ 

4 970 M€ 

3 752 M€ 

3 000 M€ 

3 365 M€ 

30% 

37% 

33% 



RÉPARTITION DES LEVÉES DE CAPITAUX PAR TAILLE 
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L’absence de levées sup. à 1 Md€ a été compensée par les segments 50 M€ à 1 Md€ 

Source : AFIC / Grant Thornton 

162 véhicules 

163 véhicules en 2014 

9 712 M€ levés 

10 117 M€ en 2014 

2014 2015 

inférieures à 20 M€ 

101 89 

551 M€ 614 M€ 
909 M€ 909 M€ 

de 20 M€ à 50 M€ 

29 27 

744 M€ 
1 129 M€ 

de 50 M€ à 100 M€ 

11 
19 

2 089 M€ 

1 548 M€ 

de 100 M€ à 200 M€ 

11 14 

supérieures à 1 Md€ 

0 M€ 

1 0 

De 200 M€ à 1 Md€ 

3 365 M€ 

4 970 M€ 

10 13 

3 000 M€ 
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77 
83 

77 76 72 

162 

2015 

ÉVOLUTION DU NOMBRE DE VÉHICULES ET DE SOCIÉTÉS DE GESTION 

Nombre de sociétés de gestion ayant levé Nombre de véhicules ayant levé des capitaux 

Stabilité relative du nombre de véhicules ayant levé en 2015 
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Source : AFIC / Grant Thornton Véhicules créés dans l’année Anciens véhicules 
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2014 
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2014 
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9 712 M€ 
10 035 M€ 10 117 M€ 

1 013 M€ 

9 022 M€ 

POIDS DES FONDS RETAILS DANS LE TOTAL DES LEVÉES* 

Répartition en montant Répartition en % 

Poursuite de la reprise des levées des FCPI et FIP entamée depuis 2013 
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Source : AFIC / Grant Thornton 

Moyenne annuelle 
2006-2008 

2014 2015 2015 2014 Moyenne annuelle 
2006-2008 

6% Fonds retails 

Autres fonds 

10% 

90% 

571 M€ 

9 591 M€ 

526 M€ 5% 

95% 9 141 M€ 94% 

* Levées des fonds retails des membres de l’AFIC uniquement 



RÉPARTITION DES LEVÉES DE CAPITAUX PAR TYPE DE SOUSCRIPTEUR 
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Secteur public et Fonds de fonds largement majoritaires dans les levées de capitaux 

Source : AFIC / Grant Thornton * Les 3 premières catégories de souscripteurs représentent plus de 60% des levées totales 

Fonds de fonds 

1 796 M€  -  18% Personnes physiques  -  Family offices 

606 M€  -  6% 

Industriels 364  -  4% 

Fonds souverains 244 

2 194 M€  -  23% 

Caisses de retraite 

Secteur public 

2 071 M€  -  21% 

Compagnies d’assurance  -  Mutuelles 1 588 M€  -  16% 

Banques 680 M€  -  7% 

-  2% 

dont 605 M€ 

Levées de fonds par des 
sociétés de gestion non 
publiques 



LEVÉES DE CAPITAUX PAR PRINCIPAUX TYPES DE SOUSCRIPTEUR 
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Progression du secteur public, des Family Offices et personnes physiques, des assureurs, et des industriels 

32 

Source : AFIC / Grant Thornton * Moyenne annuelle 
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10 035 M€ 
9 712 M€ 

1 523 M€ 

2 392 M€ 

10 117 M€ 

2 304 M€ 

1 846 M€ 

RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE DES LEVÉES DE CAPITAUX 

Répartition en montant Répartition en % 

Forte présence des investisseurs français dans les levées de capitaux en 2015 
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Source : AFIC / Grant Thornton 

Moyenne annuelle 
2006-2008 

2014 2015 2014 Moyenne annuelle 
2006-2008 

15% 

61% 
70% 

6 120 M€ 

24% 

Europe 
(hors France) 

France 

Monde 
(hors Europe) 946 M€ 

5 967 M€ 

2015 

10% 
18% 

59% 

23% 

6 906 M€ 

1 859 M€ 
19% 

71% 



402 M€ 

2 869 M€ 

43 M€ 

2 424 M€ 

RÉPARTITION DES 77 SOCIÉTÉS DE GESTION PAR TAILLE DES LEVÉES 

Origine des montants levés 
par taille des levées des 77 sociétés de gestion Sociétés de gestion par taille des levées 

Relation forte entre taille des levées par société de gestion et levées à l’international 

AFIC Études 2016 29 mars 2016 16 

Inférieures à 200 M€ Supérieures à 200 M€ 

64 

Sociétés 
de gestion 

13 SdG * 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Europe 
(hors France) 

France 

Monde 
(hors Europe) 

904 M€ 

6 844 M€ 

* Lire « 13 Sociétés de gestion » ont levé plus de 200 M€ en 2015, tous millésimes et tous véhicules confondus 

Inférieures à 200 M€ Supérieures à 200 M€ 

1 458 M€ 

4 482 M€ 



LEVÉES MOYENNES PAR DEGRÉ D’OUVERTURE À L’INTERNATIONAL  
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La taille moyenne des levées réalisées exclusivement en France s’élève à 42 M€ 

Véhicules ayant levé  
en France, en Europe et hors d’Europe * 

Véhicules 100% France 

203 M€ 

(10 véhicules) 

42 M€ 

(136 véhicules) 

123 M€ 
(16 véhicules) 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Véhicules ayant levé 
en France et en Europe 

* Grille de lecture : les 10 véhicules qui ont levé des fonds en France, en Europe et à l’extérieur de l’Europe ont une taille moyenne de 203 M€ 



PRÉVISIONS D’AFFECTATION DES CAPITAUX LEVÉS PAR MÉTIER 
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Forte progression du capital-innovation et du capital-développement 

Capital-innovation Capital-développement Capital-transmission Capital-retournement 

Source : AFIC / Grant Thornton 
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DU CAPITAL-INVESTISSEMENT EN 2015 

LES INVESTISSEMENTS 
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ÉVOLUTION ANNUELLE DES INVESTISSEMENTS 
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Stabilité du nombre d’entreprises soutenues, au dessus de sa moyenne de long terme 

Source : AFIC / Grant Thornton 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

1 376 
1 558 1 595 

1 469 

1 685 1 694 

1 548 1 560 

Le capital-investissement français était en 2013 le 1er marché européen en nombre d’entreprises soutenues tous métiers confondus 

2013 2014 

Stable par rapport à 2014 

1 648 

2015 

1 645 

1 570 



ÉVOLUTION ANNUELLE DES INVESTISSEMENTS 
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Nouvelle progression des montants investis (+23%) au plus haut depuis 2008 

Source : AFIC / Grant Thornton 

10 164 M€ 

12 554 M€ 

10 009 M€ 

4 100 M€ 

6 598 M€ 

9 738 M€ 

6 072 M€ 
6 482 M€ 

+ 23% par rapport à 2014 

8 727 M€ 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

10 749 M€ 



1 670 ent.* 

8 727 M€ 

POIDS DES NOUVEAUX INVESTISSEMENTS 

Répartition en montants investis  Répartition en nombre d’entreprises soutenues *  

56% des montants investis ont permis le financement de nouvelles entreprises 
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2015 2014 

4 091 M€ 
 

47% 

Nouveaux investissements 

Réinvestissements * 

976 ent. 
 

58% 

767 ent. 
 

46% 

903 ent. 
 

54% 

Source : AFIC / Grant Thornton 

* Sont considérés comme nouveaux investissements les capitaux reçus par une entreprise pendant 6 mois, quelque soit la société de gestion. Les flux suivants sont considérés comme 
des réinvestissements quelque soit la société de gestion. Une entreprise peut donc être comptabilisée la même année dans les deux catégories. 

 

2014 2015 

10 749 M€ 

4 636 M€ 
 

53% 

5 979 M€ 
 

 56% 

4 770 M€ 
 

 44% 

1 672 ent.* 

696 ent. 
 

42% 



10 749 M€ 

1 055 M€ 

RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE DES INVESTISSEMENTS 
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Stabilité du poids des entreprises françaises soutenues * 

En montants investis 
 

En % du nombre d’entreprises soutenues 
 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Moyenne annuelle 
2006-2008 

2014 2015 2015 2014 Moyenne annuelle 
2006-2008 

85% 8 820 M€ 

11% 1 736 M€ 

2 605 M€ 

7 089 M€ 

Europe 
(hors France) 

France 

Monde 
(hors Europe) 

85% 

10 909 M€ 

11% 

* Chaque entreprise est affectée au pays de son siège social 

354 M€ 

1 510 ent. 1 645 ent. 

4% 4% 

1 787 M€ 

6 396 M€ 

8 727 M€ 

544 M€ 

86% 

11% 

1 648 ent. 

3% 
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RÉPARTITION SECTORIELLE DES INVESTISSEMENTS 
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Prépondérance de l’industrie, des services et transports et du numérique 

Source : AFIC / Grant Thornton 

dans 1 645 entreprises 

1 648 entreprises en 2014 

10 749 M€ investis 

8 727 M€ en 2014 

Énergie 

236 258 250 

401 

1
 8

3
2

 M
€
 

1
 3

3
6

 M
€
 

1
 5

6
9

 M
€
 

4
8

2
 1

 5
0

9
 M

€
 

6
0

2
 

4
4

4
 

3
4

3
 

236 

225 

72 

Telecom. 
& Com. 

Services 
& Transports 

Biens  
De conso. 

Industrie 
& Chimie 

Informatique 
& Numérique 

Autres  
secteurs 

Médical 
Biotech. 

BTP 
Construction 

59 65 60 52 

220 

305 319 346 

56 56 
77 

2014 2015 

6
1

1
 

2 626 M€ 

274 M€ 252 M€ 

1 751 M€ 

3
3

6
 M

€
 

575 M€ 

2 622 M€ 



RÉPARTITION DES INVESTISSEMENTS PAR CATÉGORIE D’ENTREPRISE 
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78% des entreprises soutenues en 2015 sont des TPE et PME 

Source : AFIC / Grant Thornton 

2014 * 2015 ** 

     TPE : entreprises ayant moins de 10 sal. et réalisant moins de 2 M€ de CA                                   PME : entreprises ayant entre 10 et 249 sal. et réalisant moins de 50 M€ de CA 
     ETI : entreprises ayant entre 250 et 4 999 sal. et réalisant moins de 1 500 M€ de CA                      GE : entreprises ayant plus de 5 000 sal. ou réalisant plus de 1 500 M€ de CA 

* Échantillon des 1 018 entreprises soutenues en 2014…  ** Échantillon des 1 030 entreprises soutenues en 2015 (CA et effectifs renseignés) 

12 Grandes  

Entreprises 

1% 12 Grande  

Entreprise 

1% 630  PME 

61% 

217  ETI 

21% 

171  TPE 

17% 

253 ETI 

25% 

582 PME 

57% 171 TPE 

17% 



INVESTISSEMENTS PAR MÉTIER ET PAR CATÉGORIE D’ENTREPRISE 
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Le capital-développement concentre 55% de l’ensemble des PME soutenues * 

Capital-innovation Capital-développement Capital-transmission Capital-retournement 

TPE PME ETI GE TPE PME ETI GE TPE PME ETI GE TPE PME ETI GE 

127 
170 

44 

349 

108 
65 

144 

0 0 6 6 3 0 8 

Source : AFIC / Grant Thornton * Échantillon des 1 030 entreprises soutenues en 2015 pour lesquelles nous disposons des effectifs et des chiffres d’affaires 

0 0 



626 M€ 

1,4 

758 M€ 

1,5 

2 608 M€ 

3 852 M€ 

5 452 M€ 

RÉPARTITION DES INVESTISSEMENTS PAR MÉTIER 
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Progression des montants investis sur les 3 principaux segments du marché 

Capital-innovation Capital-développement Capital-transmission Capital-retournement 

6 116 M€ 

438 ent. 
499 ent. 

923 ent. 866 ent. 

272 ent. 261 ent. 

15 ent. 19 ent. 

41 M€ 22 M€ 

Source : AFIC / Grant Thornton 

2014 2015 

dans 1 645 entreprises 

1 648 entreprises en 2014 

10 749 M€ investis 

8 727 M€ en 2014 

4,4 

2,8 

23,4 
20,0 

1,2 2,7 

Ticket moyen investi en M€ X 



75 62 
169 ent. 192 

3 006 M€ 

1 026 M€ 

1 158 M€ 

1 993 M€ 1 518 M€ 
1 651 M€ 1 469 M€ 

300 M€ 

RÉPARTITION DES INVESTISSEMENTS PAR TAILLE 
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Plus de 50% des entreprises ont reçu des tickets <1M€, et 87% des capitaux investis sont sur des tickets >5M€ 

Source : AFIC / Grant Thornton 

875 ent. 850 ent. 

509 ent. 497 ent. 

16 17 

1 142 M€ 
1 126 M€ 

307 M€ 

4 780 M€ 

Inf. à 1 M€ de 1 M€ à 5 M€ de 5 M€ à 15 M€ de 15 M€ à 50 M€ Sup. à 100 M€ de 50 M€ à 100 M€ 

14 17 

2014 2015 

dans 1 645 entreprises 

1 648 entreprises en 2014 

10 749 M€ investis 

8 727 M€ en 2014 



3 006 M€ 

562 M€ 502 M€ 

990 M€ 
1 129 M€ 

INVESTISSEMENTS EN CAPITAL-TRANSMISSION PAR TAILLE 
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Les tickets supérieurs à 100 M€ tirent le marché, au même titre qu’en 2014 

Source : AFIC / Grant Thornton 

894 M€ 
624 M€ 

3 861 M€ 

Inférieurs à 30 M€ de 30 M€ à 50 M€ Supérieurs à 100 M€ de 50 M€ à 100 M€ 

228 ent. 227 ent. 

15 ent. 13 ent. 13 ent. 8 ent. 16 ent. 13 ent. 

dans 261 entreprises 

272 entreprises en 2014 

6 116 M€ investis 

5 452 M€ en 2014 

2014 2015 



19 ent. 

383 M€ 

598 M€ 

778 M€ 750 M€ 

INVESTISSEMENTS EN CAPITAL-DÉVELOPPEMENT PAR TAILLE 
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Les tickets supérieurs à 30 M€ portent la progression des montants investis  

Source : AFIC / Grant Thornton 

793 ent. 718 ent. 

99 ent. 99 ent. 28 ent. 21 ent. 

827 M€ 827 M€ 

1 726 M€ 

dans 866 entreprises 

923 entreprises en 2014 

3 852 M€ investis 

2 608 M€ en 2014 

Inférieurs à 5 M€ de 5 M€ à 15 M€ Supérieurs à 30 M€ de 15 M€ à 30 M€ 

571 M€ 

12 ent. 

2014 2015 



82 M€ 
62 M€ 

401 M€ 

165 M€ 

236 M€ 

369 M€ 

INVESTISSEMENTS EN CAPITAL-INNOVATION PAR TAILLE 
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Le rebond des montants investis en capital-innovation profite à l’ensemble des tickets 

Source : AFIC / Grant Thornton 

dans 499 entreprises 

438 entreprises en 2014 

758 M€ investis 

626 M€ en 2014 

30 M€ 40 M€ 

Inférieurs à 5 M€ de 5 M€ à 15 M€ Supérieurs à 30 M€ de 15 M€ à 30 M€ 

414 ent. 
461 ent. 

20 ent. 33 ent. 4 ent. -- 

2014 2015 

1 ent. 3 ent. 1 ent. 



STATISTIQUES FRANCE ANGELS 2015 

ACTIVITÉ DES BUSINESS ANGELS 
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MÉTHODOLOGIE FRANCE ANGELS 
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Revue de la méthodologie  
par le Comité statistique de France Angels 

Principes de collecte 

 Des transactions saisies sur le mode déclaratif par les membres, via le site dédié et sécurisé de France Angels 

 Deux types d’informations collectées:  

 Le bilan d’activité du réseau (nombre de membres, nombre de dossiers et montants investis en 1er tour et 
refinancement) 

 Des informations détaillées, opération par opération, sur les entreprises et les montants investis. 

 Un taux de réponse de 87% (66 répondants sur 76 réseaux actifs) 

Principes de traitement 

 Les analyses portent sur les entreprises investies, après élimination des doublons sur la période 2015 (co-
investissements de plusieurs réseaux) 

 Seules les opérations réalisées en France sont prises en compte 

 Une vérification minutieuse est réalisée en amont et en aval (exhaustivité des opérations, vraisemblance des 
montants déclarés) 

 Identification des écarts et analyses de France Angels, puis mise à jour de la base de données si nécessaire 



ÉVOLUTION ANNUELLE DU NOMBRE D’OPÉRATIONS RÉALISÉES 
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Rebond du nombre d’opérations * réalisées en 2015 à un niveau record depuis 2009 

Source : France Angels 

2009 2010 2011 2012 

309 304 
327 

352 
370 

2013 2014 

386 

2015 

356 

228 245 
220 219 226 213 

263 

26% 
25% 38% 41% 37% 

30% 

32% 

+ 8% par rapport à 2014 

Opérations de refinancement 1ers  tours 

* Plusieurs opérations peuvent porter sur la même entreprise 



ÉVOLUTION ANNUELLE DES MONTANTS INVESTIS 
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Rebond des montants investis au-dessus de la moyenne 2009-2014 

Source : France Angels 

2009 2010 2011 2012 

39 M€ 40 M€ 

45 M€ 

40 M€ 41 M€ 

2013 2014 

41 M€ 

2015 

37 M€ 

29 M€ 
33 M€ 

27 M€ 25 M€ 25 M€ 
28 M€ 30 M€ 

25% 

25% 

34% 40% 
33% 

30% 
26% 

+ 13% par rapport à 2014 

Opérations de refinancement 1ers  tours 



RÉPARTITION SECTORIELLE DES INVESTISSEMENTS 
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Prépondérance du secteur de l’informatique et du numérique 

Telecom. 
Communication 

Industrie 
& Chimie 

Informatique 
& Numérique 

Energie Biens de  
consommation 

Autres 
secteurs 

Transports 
 & Services 

Médical 
& Biotech 

3% 

2% 

6% 

48% 

7% 6% 

41% 17% 

26% 

13% 

7% 

5% 

6% 

8% 0% 

2014 

2015 

5% 

Source : France Angels 



RÉPARTITION DES INVESTISSEMENTS PAR TAILLE 
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Le rebond des montants investis est porté par les opérations de taille importante 

4,6 M€ 

8,4 M€ 

14,9 M€ 14,8 M€ 

10,2 M€ 10,4 M€ 

4,8 M€ 
5,4 M€ 

inférieures à 50 K€ de 50 K€ à 100 K€ de 100 K€ à 200 K€ de 200 K€ à 500 K€ supérieures à 500 K€ 

386 opérations 

356 opérations en 2014 

41,2 M€ investis 

36,5 M€ en 2014 

111 117 

89 
97 91 91 

56 
65 

8 
15 

2,1 M€ 2,1 M€ 

2014 2015 

Source : France Angels 



RÉPARTITION RÉGIONALE DES MONTANTS INVESTIS EN FRANCE 
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Prépondérance des régions Ile-de-France, Aquitaine-Poitou-Limousin, Bretagne, et Auvergne-Rhône-Alpes 

Source : France Angels 

41 M€ investis en France 
par les Business Angels en 2015 * 

* Chaque entreprise est affectée à la région de son siège social 

DROM-COM 
 

0% 

215 

14,1% 

1,7% 

12,8% 

1,4% 

0% 

1,8% 
35,8% 1,4% 

7,0% 

2,0% 

4,2% 

5,8% 

12,0% 



DU CAPITAL-INVESTISSEMENT EN 2015 

LES DÉSINVESTISSEMENTS 
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971 

1 093 

868 

756 

875 

1 026 

907 

1 091 
1 019 

ÉVOLUTION ANNUELLE DES DÉSINVESTISSEMENTS 
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Hausse du nombre d’entreprises désinvesties à un nouveau record historique 

Source : AFIC / Grant Thornton 

+ 11% par rapport à 2014 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

1 209 



ÉVOLUTION ANNUELLE DES DÉSINVESTISSEMENTS 
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Net repli des volumes de sortie, au-dessus néanmoins de la moyenne de long terme * 

Source : AFIC / Grant Thornton 

5 660 M€ 

3 164 M€ 
2 782 M€ 

6 288 M€ 

3 454 M€ 

5 681 M€ 

- 30% par rapport à 2014 

9 348 M€ 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

6 518 M€ 

4 904 3 967 M€ 3 796 M€ 

(volumes au coût historique / moyenne 2006-2014) 

* Volumes de sortie au coût historique. La moyenne annuelle de long terme est calculée sur la période 2006-2014. 



1 158 M€ 1 125 M€ 1 203 M€ 
1 594 M€ 

RÉPARTITION DES DÉSINVESTISSEMENTS PAR TAILLE 
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Le repli des opérations de taille >100 M€ a pesé en 2015, portant le ticket à 5,4 M€ (contre 8,6 M€ en 2014) 

inférieures à 5 M€ de 5 M€ à 15 M€ de 15 M€ à 50 M€ de 50 M€ à 100 M€ supérieures à 100 M€ 

1 113 M€ 

886 ent. 
992 ent. 

133 ent. 134 ent. 
47 ent. 58 ent. 9 ent. 15 ent. 16 ent. 10 ent. 

699 M€ 

5 393 M€ 

895 M€ 

1 592 M€ 
1 094 M€ 

Source : AFIC / Grant Thornton 

1 209 entreprises  

1 091 entreprises en 2014 

6 518 M€ au coût historique 

9 348 M€ en 2014 

2014 2015 



2 123 M€ 

3 010 M€ 3 096 M€ 

26 M€ 
542 M€ 

45 M€ 
368 M€ 

RÉPARTITION DES DÉSINVESTISSEMENTS PAR MÉTIER 
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Fort recul des montants désinvestis en transmission malgré la hausse des entreprises 

Capital-innovation Capital-développement Capital-transmission Autres 

267 ent. 246 ent. 

612 ent. 
702 ent. 

304 ent. 329 ent. 

22 ent. 12 ent. 

6 657 M€ 

Source : AFIC / Grant Thornton 

* Stade de développement lors du 1er investissement de la société de gestion dans une entreprise  
   Une entreprise désinvestie par deux sociétés de gestion différentes peut donc être affectée à deux métiers historiques différents 
 

2014 2015 

6 518 M€ au coût historique 

9 348 M€ en 2014 

1 209 entreprises *  

1 091 entreprises en 2014 

9,4 4,3 

1,5 

21,9 

3,5 
2,0 3,8 1,2 

Ticket moyen investi en M€ X 



26 

9
0

8
 

326 M€ 

4
3

 

198 M€ 

1
3

0
 

1
 9

4
5

 M
€
 

3
 6

0
9

 M
€

 

2
 0

3
9

 M
€

 1
 2

8
0

 M
€
 

RÉPARTITION DES DÉSINVESTISSEMENTS PAR TYPE D’ACHETEUR 
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Le CI reste le premier acheteur en volume, et les industriels, les premiers acheteurs en nombre 

Source : AFIC / Grant Thornton 

8
3

2
 M

€
 

179 

249 

169 

233 

3
8

3
 M

€
 

626 M€ 
929 M€ 

3
4

3
 

4
1

3
 

144 
189 

155 

Instit. 
 financières 

Sociétés de  
capital-investissement 

Industriels Cession  
de titres cotés  

Management Pertes Remboursement (1) 

345 

176 

321 

 12 11 
143 

177 

1
 8

6
5

 M
€

 

* Certaines entreprises peuvent faire l'objet d'un désinvestissement sous plusieurs formes     (1)  Inclut l’ensemble des autres flux de désinvestissements  

2014 2015 

Intro.  
en bourse 

10 

1 209 entreprises * 

1 091 entreprises en 2014 

6 518 M€ au coût historique 

9 348 M€ en 2014 



ANNEXES 
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Variation TCAM

2014/2015 2008/2015

Montants investis (en mill ions d'euros) 10 164 12 554 10 009 4 100 6 598 9 738 6 072 6 482 8 727 10 749 23% 1%

    dont capital-innovation 536 677 758 587 605 597 443 642 626 758 21% 0%

    dont capital-développement 1 057 1 310 1 653 1 798 2 310 2 940 1 946 1 827 2 608 3 852 48% 13%

    dont capital-transmission / LBO 8 075 10 340 7 399 1 605 3 512 6 015 3 568 3 910 5 452 6 116 12% -3%

    dont capital-retournement 95 84 99 84 90 118 115 103 41 22 -45% -19%

Variation TCAM

2014/2015 2008/2015

Nombre d'entreprises soutenues 1 376 1 558 1 595 1 469 1 685 1 694 1 548 1 560 1 648 1 645 0% 0%

    dont capital-innovation 335 416 428 401 458 371 365 469 438 499 14% 2%

    dont capital-développement 481 557 707 779 916 960 871 802 923 866 -6% 3%

    dont capital-transmission / LBO 362 462 388 231 264 292 292 272 272 261 -4% -6%

    dont capital-retournement 24 38 28 31 25 17 20 17 15 19 27% -5%

2014

2014

2013

2013

20122006 2007 2008 2009

2009 2010 2011

2010 2011 2015

201520122006 2007 2008

LES CHIFFRES CLÉS DU CAPITAL-INVESTISSEMENT 
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Évolution des investissements depuis 2006 

Source : AFIC / Grant Thornton 



Variation TCAM

2014/2015 2008/2015

Montants désinvestis (en millions d'euros) 3 796 5 660 3 164 2 782 3 967 6 288 3 454 5 681 9 348 6 518 -30% 11%

Nombre d'entreprises désinvesties 971 1 093 868 756 875 1 026 907 1 019 1 091 1 209 11% 5%

20142013 20152006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Variation TCAM

2014/2015 2008/2015

Fonds levés (en million d'euros) 10 280 9 995 9 848 3 672 5 043 6 456 5 008 8 152 10 117 9 712 -4% 0%

Nombre de véhicules ayant levé 138 164 203 194 204 183 183 146 163 162 -1% -3%

20142011 2012 20132006 2007 2008 2009 2010 2015

LES CHIFFRES CLÉS DU CAPITAL-INVESTISSEMENT 
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Évolution des levées depuis 2006 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Évolution des désinvestissements depuis 2006  (au coût historique) 



LEVÉES DE CAPITAUX 
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1 13 
20 17 20 

1 307 M€ 1 296 M€ 
980 M€ 

578 M€ 

1 483 M€ 

3 657 M€ 

2 074 M€ 

291 M€ 

1 210 M€ 

1 414 M€ 

2 540 M€ 

RÉPARTITION DES LEVÉES DE CAPITAUX PAR TAILLE DE FONDS * 

AFIC Études 2016 29 mars 2016 49 

Fort recul des levées de capitaux des fonds de taille supérieure à 1 Md€ en 2015 

Source : AFIC / Grant Thornton * Taille des fonds à date.  

Inf. à 50 M€ de 50 à 100 M€ de 100 à 200 M€ de 100 à 200 M€ de 200 M€ à 1 Md€ 

117 
104 véhicules 

11 14 3 

3 000 M€ 

Sup.  à 1 Md€ 

4 1 

par 162 véhicules 

163 véhicules en 2014 

9 712 M€ levés 

10 117 M€ en 2014 

2014 2015 



CAPITAUX D’ORIGINE FRANÇAISE PAR TYPE DE SOUSCRIPTEUR* 
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Secteur public et Fonds de fonds, premiers souscripteurs de l’exercice 2015 

* Ne sont pas représentées les levées auprès de la catégorie « Autres » (71 M€). 

Personnes physiques  -  Family offices 

1 328 M€  -  19% Compagnies d’assurance  -  Mutuelles 

319 M€ - 5% 

Caisses de retraite 85  -  1% 

Fonds souverains 

1 985 M€  -  29% 

Industriels 

Secteur public 

1 608 M€  -  23% 

Fonds de fonds 895 M€  -  13% 

Banques 550 M€  -  8% 

65  -  1% 



CAPITAUX D’ORIGINE ÉTRANGÈRE PAR TYPE DE SOUSCRIPTEUR* 
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Secteur public et Fonds de fonds, premiers souscripteurs de l’exercice 2015 

* Ne sont pas représentées les levées auprès de la catégorie « Autres » (98 M€). 

Caisses de retraite 

260 M€  -  9% Compagnies d’assurance  -  Mutuelles 

179 M€ 

Banques 130 M€ 

Industriels 45  -  2% 

1 176 M€  -  42% 

Fonds souverains 

Fonds de fonds 

522 M€  -  19% 

Secteur public 209 M€  -  7% 

Personnes physiques  -  Family offices 189 M€ -  7% 

-  6% 

-  5% 



146 M€ 

1 727 M€ 

265 M€ 332 M€ 

2 M€ 
196 M€ 

RÉPARTITION DES LEVÉES SELON LA NATURE JURIDIQUE DU VÉHICULE 
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73% des capitaux levés concentrés sur les FCPR / FPCI en 2015 (86% en 2014) 

Source : AFIC / Grant Thornton 

1 3 
13 13 

4 4 

25 24 

93 

8 685 M€ 

870 M€ 

34 M€ 

7 072 M€ 

Holding  
financier français 

SCR FIP FCPR / FPCI Véhicules  
étrangers 

FCPI 

238 M€ 261 M€ 

33 25 

87 

par 162 véhicules 

163 véhicules en 2014 

9 712 M€ levés 

10 117 M€ en 2014 

2014 2015 



CARTOGRAPHIE DES LEVÉES AUPRÈS DES INSTITUTIONNELS 
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Les levées directement auprès d’institutionnels étrangers représentent 12% du total 

Source : AFIC / Grant Thornton 

En provenance  
du Reste du Monde 
(946 M€) 

En provenance  
des autres pays d’Europe 
(1 859 M€) 

185 M€ 
(2%) 57 M€ 

(1%) 
118 M€ 

(1%) 
174 M€ 

(2%) 

550 M€ 
(6%) 

85 M€ 
(1%) 1 985 M€ 

(20%) 

1 328 M€ 
(14%) 

337 M€ 
(3%) 

12 M€ 
(0%) 

152 M€ 
(2%) 

86 M€ 
(1%) 

9 712 M€ levés  
en 2015 

Banques 

Caisses de retraite  

Entités du secteur public 

Compagnies d’assurance - Mutuelles 

En provenance  
de France 
(6 906 M€) 

534 M€ 

586 M€ 

3 948 M€ 



ÉVOLUTION DES CAPITAUX LEVÉS À L’ÉTRANGER DEPUIS 2006 
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Repli des levées auprès des investisseurs étrangers après 2 années de rebond 

Source : AFIC / Grant Thornton 

4,2 Md€ 
4,4 Md€ 

3,2 Md€ 

1,0 Md€ 

1,3 Md€ 

3,4 Md€ 

1,5 Md€ 

3,6 Md€ 

4,1 Md€ 

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

2,8 Md€ 



INVESTISSEMENTS 
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RÉPARTITION RÉGIONALE DES MONTANTS INVESTIS EN FRANCE 
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Prépondérance des régions Ile-de-France, Auvergne-Rhône-Alpes et Bretagne 

Source : AFIC / Grant Thornton 

7 089 M€ investis en France 
par le capital-investissement en 2015 * 

* Chaque entreprise est affectée à la région de son siège social 

DROM-COM 
 

7 M€ 

215 

263 M€ 

49 M€ 

505 M€ 

19 M€ 

20 M€ 

63 M€ 
4 366 M€ 211 M€ 

299 M€ 

138 M€ 

179 M€ 

341 M€ 

629 M€ 



RÉPARTITION RÉGIONALE DES ENTREPRISES FRANÇAISES SOUTENUES 
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Prépondérance de l’Ile-de-France et des régions Auvergne-Rhône-Alpes et PACA 

Source : AFIC / Grant Thornton * Chaque entreprise est affectée à la région de son siège social 

1 392 entreprises françaises soutenues 
par le capital-investissement en 2015 * 

DROM-COM 
 

13 

215 

72 

24 

35 

19 

19 

31 
601 66 

79 

72 

58 

134 

169 



DÉSINVESTISSEMENTS 
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2 441 M€ 

957 M€ 

1 728 M€ 

212 M€ 

4 018 M€ 

RÉPARTITION DES DÉSINVESTISSEMENTS PAR TYPE DE VÉHICULE 
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Les FCPR / FPCI représentent 62% du total des désinvestissements au coût historique 

Source : AFIC / Grant Thornton 

1 209 entreprises * 

1 091 entreprises en 2014 

6 518 M€ au coût historique 

9 348 M€ en 2014 

2014 2015 

* Une entreprise peut être désinvestie par plusieurs types de véhicules 

14 ent. 

145 ent. 
123 ent. 

356 ent. 
405 ent. 

168 ent. 

215 ent. 

Holding 
financier français 

SCR FIP FCPR / FPCI Véhicules  
étrangers 

FCPI 

223 ent. 
269 ent. 

494 ent. 491 ent. 

4 169 M€ 

729 M€ 587 M€ 
174 M€ 126 M€ 

299 M€ 427 M€ 

27 ent. 



235 M€ 330 M€ 
567 M€ 

217 M€ 
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RÉPARTITION DES DÉSINVESTISSEMENTS PAR SECTEUR D’ACTIVITÉ 
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Prépondérance de l’industrie, des services et transports, des biens de consommation et de la santé 

Source : AFIC / Grant Thornton 

Énergie 

186 

224 

185 

214 

2
 5

0
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 M
€
 

4
3
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4
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9
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137 137 

82 

Telecom. 
& Com. 

Services 
& Transports 

Biens  
De conso. 

Industrie 
& Chimie 

Informatique 
& Numérique 

Autres  
secteurs 

Médical 
Biotech. 

Produits 
manufacturés 

38 55 50 
84 

199 208 
185 184 

50 
34 

48 

2014 2015 

1 209 entreprises  

1 091 entreprises en 2014 

6 518 M€ 

au coût historique 

9 348 M€ en 2014 

84 M€ 

9
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RÉPARTITION RÉGIONALE DES MONTANTS DÉSINVESTIS EN FRANCE 
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Prépondérance de l’Ile-de-France et de la région Auvergne-Rhône-Alpes 

Source : AFIC / Grant Thornton * Chaque entreprise est affectée à la région de son siège social 

5 636 M€ désinvestis en France 
par le capital-investissement en 2015 * 

DROM-COM 
 

5 M€ 

215 

170 M€ 

111 M€ 

119 M€ 

67 M€ 

7 M€ 

31 M€ 
3 672 M€ 89 M€ 

222 M€ 

55 M€ 

219 M€ 

357 M€ 

510 M€ 



RÉPARTITION RÉGIONALE DES ENTREPRISES DÉSINVESTIES EN FRANCE 
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Prépondérance de l’Ile-de-France et de la région Rhône-Alpes 

Source : AFIC / Grant Thornton * Chaque entreprise est affectée à la région de son siège social 

1 106 entreprises désinvesties en France 
par le capital-investissement en 2015 * 

DROM-COM 
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66 

24 

31 

19 
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21 
466 36 
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50 
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AFIC Études 2016 

A propos de l'AFIC 
  

L’AFIC, à travers sa mission de déontologie, de contrôle et de développement de pratiques de place, figure au rang des deux associations reconnues 
par l’AMF et dont l’adhésion constitue pour les sociétés de gestion une des conditions d’agrément. C’est la seule association professionnelle 
spécialisée sur le métier du capital-investissement.  
Promouvoir la place et le rôle du capital-investissement, participer activement à son développement en fédérant l’ensemble de la profession               
et établir les meilleures pratiques, méthodes et outils pour un exercice professionnel du métier d’actionnaire figurent parmi les priorités de l’AFIC. 
L’association regroupe l’ensemble des structures de capital-investissement installées en France et compte à ce titre plus de 280 membres actifs. 

  

A propos de Grant Thornton France 
  

Grant Thornton, groupe leader d’Audit et de Conseil, rassemble en France 1 700 collaborateurs dont 117 associés dans 23 bureaux, en se 
positionnant sur 5 métiers : Audit, Expertise Conseil, Conseil Financier, Conseil Opérationnel & Outsourcing et Conseil Juridique et Fiscal.  
Grant Thornton accompagne les entreprises dynamiques (sociétés cotées, entreprises publiques et privées) pour leur permettre de libérer leur 
potentiel de croissance, grâce à l’intervention d’associés disponibles et impliqués, épaulés par des équipes délivrant une expertise à très haute valeur 
ajoutée. Les membres de Grant Thornton International Ltd constituent l’une des principales organisations d’Audit et de Conseil à travers le monde. 
Chaque membre du réseau est indépendant aux plans financier, juridique et managérial.  
Grant Thornton, l’instinct de la croissance. www.grant-thornton.fr 
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