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ω ;Ǿƻƭǳǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜΣ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘ !CL/ ς Ernst & Young ς Thomson Reuters, méthodologie et 
représentativité 
 

ω Principaux indicateurs de la performance du Capital Investissement français 

 

ω ¢wLΣ ƳǳƭǘƛǇƭŜǎ Ŝǘ ƳƻȅŜƴƴŜ ŘŜǎ ǉǳŀǊǘƛƭŜǎ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŦǊŀƴœŀƛǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

 

ω Variation entre 2009 et 2010 de la valeur estimative des fonds du Capital Investissement 
français 

 

ω TRI du Capital Investissement français par horizon temporel  

 

ω TRI et multiples du Capital Investissement français par millésime  

 

ω Performance du Capital Investissement comparée à celle des indices boursiers 

 

Sommaire 
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ω Représentativité : 
 

ï tƭǳǎ ƎǊŀƴŘŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ƭΩ!CL/ όŜƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘΩŀǇǇŜƭǎ ŘŜ ŦƻƴŘǎ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ Řŀƴǎ ƭΩŞǘǳŘŜύΦ  
ï Poursuite du partenariat avec Thomson Reuters.  

  

ω Comparabilité des analyses par rapport à 2009 : 
 

ï !ƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǎŜƭƻƴ ƭŜ ¢wL Ŝǘ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ ƳǳƭǘƛǇƭŜǎ Ŝǘ ŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŜǎΦ 
ï Analyse de la performance statique, dynamique et par quartile. 
ï Analyse de la performance par métier (Capital Risque, Capital Développement, Capital Transmission / LBO, Fonds 

généralistes), 
ï !ƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǇŀǊ ǾŞƘƛŎǳƭŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ όC/twΣ C/tLΣ CLtΣ {/wύΦ 

 

ω Comparaison de la performance avec celle des indices boursiers 
 
ω LƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ǊŞǳǎǎƛŜ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƴŜǘǘŜ Řŀƴǎ ƭΩƻǳǘƛƭ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǉǳŜ Υ www.afic-data.com  
 

 

[Ŝǎ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭΩŞǘǳŘŜ Ŝƴ нлмл 

http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
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Le partenariat AFIC ς Ernst & Young ς Thomson Reuters 

 [Ω!CL/Σ Ernst & Young et Thomson Reuters ont poursuivi leur partenariat dans le cadre de la réalisation de ƭΩŞǘǳŘŜ sur « la 
performance nette des acteurs français du Capital Investissement ». 

 

ω  Objectifs du partenariat : 
 

ς Accroître le taux de réponse et la représentativité de cette étude tout en limitant  les sollicitations des membres. 
ς Disposer de données communes, fiables et convergentes sur le marché français du Capital Investissement et renforcer 

la pertinence des analyses de performance proposées ; 
ς Valoriser cette classe ŘΩŀŎǘƛŦ auprès ŘΩǳƴ large public et offrir  aux investisseurs institutionnels, français et étrangers, 

une meilleure visibilité sur les performances réalisées par les acteurs français du Capital Investissement. 
 

ω Dans la pratique : 
 
ς [Ω!CL/ collecte les données de performance nette ; 
ς Ernst & Young procède aux traitements et aux contrôles de cohérence ; 
ς Des transferts de données sont opérés entre ƭΩ!CL/ et Thomson Reuters, sous réserve de la signature par les membres 

de ƭΩŀŎŎƻǊŘ et en total respect des règles de confidentialité habituelles en la matière ;  
ς Thomson Reuters produit les statistiques pour les autres pays européens et agrégées à ƭΩŞŎƘŜƭƭŜ européenne ainsi que 

les statistiques américaines. 
ς La promotion de ƭΩŞǘǳŘŜ est assurée par ƭΩ!CL/ en collaboration avec Ernst & Young et Thomson Reuters. 
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Revue de la méthodologie  
par le Comité Scientifique 

Élaboration de la méthodologie, 
Collecte de l'information 

par l'AFIC 

Traitement et revue de la cohérence 
des données par Ernst & Young 

[ΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘ !CL/ ϧ 9Ǌƴǎǘ ϧ ¸ƻǳƴƎ 
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ω Principes de collecte 

 

ς Des statistiques établies sur la base des réponses collectées via le site internet sécurisé www.afic-data.com dédié aux 
membres de ƭΩ!CL/. 

ς 131 structures ont participé à ƭΩŞǘǳŘŜ 2010 (contre 121 structures pour ƭΩŞǘǳŘŜ 2009) ce qui permet de cerner 
précisément les enjeux. 

ς Une méthodologie identique aux études précédentes, qui répond aux standards européens et qui est conforme aux 
besoins de confidentialité des membres de ƭΩ!CL/. Il ƴΩȅ a pas ŘΩŜȄǘǊŀǇƻƭŀǘƛƻƴ des non répondants. 

 

ω Principes de traitement 

 

ς La performance est exprimée en taux de rentabilité interne net (« TRI Net »), appelé le taux de rentabilité interne des 
investisseurs. 

ς Les analyses se rapportent uniquement aux acteurs français du Capital Investissement (autrement dit ne sont pas 
pris en compte les acteurs étrangers investissant en France). 

ς La performance à fin 2010 est calculée sur une base mensuelle et intègre ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des flux (appels de fonds et 
distributions) déclarés par les fonds répondants et la valeur résiduelle du portefeuille estimée au 31 décembre 2010.  

ς [ΩŞǘǳŘŜ recense ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des fonds constitués sur la période 1988 à 2010. Les analyses sont établies sur la base des 
seuls fonds matures, autrement dit, les fonds ayant plus de deux années ŘΩŜȄƛǎǘŜƴŎŜ à fin 2010. 

ς La performance est calculée après déduction des frais de gestion et du carried interest. 

Méthodologie 

http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
http://www.afic-data.com/
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Evolution historique du nombre de répondants et de capitaux appelés 

Montants investis total (Mϵ) 

Nb de structures répondantes

Nb de fonds répondants

Représentativité 

[ΩŀƴŀƭȅǎŜ Řǳ ¢wL bŜǘϝ Ł Ŧƛƴ нлмл ǇǊŞǎŜƴǘŞŜ Ŏƛ-après est établie sur la base des fonds matures (ayant plus de 2 années 
ŘΩŜȄƛǎǘŜƴŎŜ Ł Ŧƛƴ нлмлύ Ŝƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŞ ŀǾŜŎ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜΦ  

Source : AFIC - Ernst & Young 

Représentativité 

Population totale Fonds matures retenus* 

Etude à fin 

2010 

Etude à fin 

2009 

Etude à fin 

2008 

Etude à fin 

2010 

Etude à fin 

2009 

Etude à fin 

2008 

Appels de fonds en milliards d'euros 47,1 46,7 36,2 38,6 37,4 32,9 

Nombre de structures répondantes 131 121 123 96 106 108 

Nombre de fonds répondants 720 625 503 475 452 390 

* Concerne les acteurs français du Capital-Investissement pour leurs seuls véhicules relevant du droit français 
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Principaux indicateurs sur la performance nette du Capital Investissement 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ  

[ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƳŜǎǳǊŞŜ Ł Ŧƛƴ нлмл ǎΩŞƭŝǾŜ Ł фΣмл҈Φ 

 tƭǳǎ ŘŜ ст҈ ŘŜǎ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ŀǇǇŜƭŞǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ƻƴǘ ŘΩƻǊŜǎ Ŝǘ ŘŞƧŁ ŞǘŞ ǊŜŘƛǎǘǊƛōǳŞǎΦ 

 

 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Retour Effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux appelés 

¢wL ƴŜǘ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ  Ł Ŧƛƴ 
2010 

aǳƭǘƛǇƭŜǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Ł Ŧƛƴ 
2010 

9,10 % 

0,67 

0,65 

Moyenne des quartiles du TRI net depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Ł Ŧƛƴ нлмл 

21,4% 

3,75 % 

-2,69 % 

-11,6 % 

1,33 
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

TRI a l'origine

0,56 0,68 0,86 0,85 0,81 0,65 0,67 

0,73 0,39 
0,63 0,66 0,58 

0,31 
0,65 

0,00

1,00

2,00

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1,30 1,07 
1,48 1,51 1,39 

1,26 
1,33 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Historique des principaux indicateurs sur la performance nette du Capital 
LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ  

 Évolution des performances publiées dans les études AFIC ς Ernst & Young depuis 2004.  

 

 

Les données présentées  ci-dessus sont celles publiées historiquement dans les études AFIC ï Ernst & Young depuis 2004, elles ne sont 

donc pas à base comparable. 

Lô®tude 2010 pr®sente des donn®es comparatives 2009 qui peuvent diff®rer l®g¯rement  de celles publi®es dans lô®tude 2009 du  fait de 

lô®volution du p®rim¯tre des r®pondants 

Multiples 
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8,0% 
6,0% 

14,6% 

Principaux indicateurs sur la performance nette du Capital Investissement 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ  

(+0,73 point) 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Variation du TRI net 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ ŜƴǘǊŜ 
fin 2009 et fin 2010 

Variation du Multiple 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ ŜƴǘǊŜ Ŧƛƴ 

2009 et fin 2010 

Variation de la valeur 
estimative des fonds 
entre 2009 et 2010 

 [ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎΩŀƳŞƭƛƻǊŜ ŘŜ лΣто Ǉƻƛƴǘǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ Řǳ Ŧŀƛǘ ŘΩǳƴŜ 
revalorisation des lignes en portefeuille de l'ordre de 15% cette année, notamment liée à une meilleure 

visibilité sur les perspectives économiques. 
Pour rappel, la performance du CAC 40 en 2010 a été de 12 % * 

 

 

* Variation de lôindice moyen annuel  de prix en cl¹ture  entre 2009 et 2010.  
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Variation entre 2009 et 2010 de la valeur estimative des fonds par métier 

Variation de la valeur 
estimative entre fin 2010 
et fin 2009 (**)  

Source : AFIC - Ernst & Young  

-1,1% 

4,4% 

24,1% 

2,5% 

14,6% 

Capital 
Développement 

Capital Transmission 
/ retournement Fonds Généralistes Total Capital Risque 

**  La valeur estimative 2010 a ®t® retrait®e des flux dôinvestissements et de d®sinvestissements de lôann®e 2010 

pour ainsi permettre une comparaison  avec la valeur estimative 2009. 

[ŀ ǾŀƭŜǳǊ ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŜ ŀ ŀǳƎƳŜƴǘŞ Ŝƴ нлмл ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł нллфΣ Ł ƭΩŜȄŎŜǇǘƛƻƴ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ wƛǎǉǳŜ Řƻƴǘ ƭŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ 
estimatives continuent à décroitre légèrement.  
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Montants appelés 

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

Nombre de fonds  

¢wL Ŝǘ ƳǳƭǘƛǇƭŜǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƳŜǎǳǊŞǎ Ł Ŧƛƴ нллф 
et à fin 2010 par métier 

[ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƳŞǘƛŜǊǎ Ŝǎǘ ǎǘŀōƭŜ ƻǳ Ŝƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł нллфΣ ŎƻƴŦƛǊƳŀƴǘ  
le point bas atteint en  2009. 

TRI 2010 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

TRI 2009 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Nombre de 
fonds créés 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ

TRI net depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Multiples 
à fin 2010 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaϵ)

Source : AFIC - Ernst & Young  

-3,0% 

6,9% 

14,6% 

5,6% 

8,4% 

-2,6% 

6,7% 

15,6% 

5,3% 

9,1% 

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

5 928 3 695 

23 688 

5 347 

38 658 149 
76 114 

136 

475 

0
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0

20 000

40 000

0,30 0,53 0,80 0,62 0,67 
0,59 

0,69 
0,67 0,63 0,65 

0

1

2 1,25 1,33 1,22 
0,89 

1,47 

Capital 
Risque 

Capital 
Développement 

Capital 
Transmission / 
Retournement 

Fonds 
Généralistes 

Total 
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Capital 
Risque 

Capital 
Développement 

Capital 
Transmission / 
Retournement 

Fonds 
généralistes 

Total 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaŘϵ) 

TRI net depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Ł 

fin 2009 

La dispersion de la performance est particulièrement forte pour les fonds de Capital Transmission. 

Elle est moindre pour les fonds de Capital Risque et se réduit encore en 2010. 

Source : AFIC - Ernst & Young  

25% 14% 26% 25% 20% 

20% 
22% 

30% 
11% 14% 

22% 24% 
19% 

19% 27% 

33% 40% 25% 
45% 39% 

-13,4% 

-8,7% -8,0% 

-12,6% -11,6% 

-6,3% 
-3,0% 

5,6% 

-2,0% -2,7% -1,4% 

2,8% 

16,0% 

2,3% 
3,7% 

6,2% 

14,9% 

30,8% 

15,4% 

21,4% 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

5 928 Mϵ 3 695 Mϵ 23 688 Mϵ 5 347 Mϵ 38658 Mϵ 

¢wL ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƳŜǎǳǊŞ Ł Ŧƛƴ нлмл ǇŀǊ 
quartile et par métier  



www.afic-data.com page 14 Page n°14 Page n°14 

Montants appelés 

Retour effectif 

Nombre de fonds  

¢wL Ŝǘ ƳǳƭǘƛǇƭŜǎ ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƳŜǎǳǊŞǎ Ł Ŧƛƴ нллф 
et à fin 2010 par type de véhicule 

TRI 2010 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

TRI 2009 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

5ŀƴǎ ǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎΣ ƭŜǎ CLtκC/tL Ŝǘ ƭŜǎ C/tw ǎŜ ŘƛǎǘƛƴƎǳŜƴǘ ǇŀǊ ǳƴŜ ŀǇǇǊŞŎƛŀǘƛƻƴ 
de leur performance. La performance des FIP FCPI reste cependant négative. 

TRI net depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Multiples 
à fin 2010 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaϵ)

Nombre de 
fonds créés 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Source : AFIC - Ernst & Young  
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0,88 0,67 

0,63 

0,75 

0,83 
0,65 

0

1

2

FCPR FCPI / FIP                    
(dont FIP ISF et FCPI ISF) 

  

Holding / SCR / SAS / SA Total 

1,33 
0,86 

1,36 
1,71 
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FCPR 
FIP / FCPI 

(dont FIP ISF et FCPI ISF) 

Holding / SRC / SAS / SA Total 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaŘϵ) 

TRI net depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Ł 

fin 2009 

¢wL ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ Řǳ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƳŜǎǳǊŞ Ł Ŧƛƴ нлмл ǇŀǊ 
quartile et par type de véhicule  

 

La dispersion de la performance est particulièrement forte pour les FCPR. 

Elle est moindre pour les FIP/FCPI du fait de leur fonctionnement spécifique. 

Source : AFIC - Ernst & Young  

19% 30% 5% 20% 

24% 
27% 

36% 14% 

27% 
25% 48% 

27% 

31% 18% 11% 39% 

-13,5% 

-8,4% 

0,3% 

-11,6% 
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8,4% 8,0% 

10,2% 

2,3% 

-1,7% 

9,1% 8,6% 8,3% 

0,4% 

14,5% 

TRI depuis l'origine TRI 10 ans TRI 5 ans TRI 3 ans 

 

TRI 1 an 

1988 
2009 

 

1988 
2010 

 

2005 
2010 

2006 
2009 

 

2007 
2010 

 

TRI à fin 2009 TRI à fin 2010 

TRI par horizon temporel du Capital Investissement 
mesuré à fin 2009 et à fin 2010 
 

Source : AFIC - Ernst & Young  

2004 
2009 

1999 
2009 

2000 
2010 

2009 
2010 

2008 
2009 

 

La performance à 5 et 10 ans est proche de la performance globale de 9,1%. 
Le niveau de la performance à 3 ans est quasi-nul. 

[ΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ Řǳ ¢wL Ł м ŀƴ όмпΣр҈ύ ŎƻƴŦƛǊƳŜ ƭŜ Ǉƻƛƴǘ ōŀǎ ŀǘǘŜƛƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ǾŀƭƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ Ł Ŧƛƴ нллфΦ 

Période de 
référence 
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-2,6% 

6,7% 

15,6% 

5,3% 

9,1% 
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3,1% 

8,6% 
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5,2% 
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¢wL ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

TRI sur 5 ans (2005ς 2010) 

TRI sur 10 ans (2000ς 2010) 

TRI sur 3 ans (2007 ς 2010) 

Montants appelés 

Nombre de fonds  

Capital 
Risque 

Capital 
Développement 

Capital 
Transmission 

Fonds 
Généralistes 

Total 

TRI par horizon temporel du Capital Investissement mesuré à fin 2010 
par métier 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaϵ)

Source : AFIC - Ernst & Young  

TRI sur 1 an (2009 - 2010) 

5 928 3 695 
23 688 

5 347 
38 658 

149 
76 

114 136 

475 

0

500

0

20 000

40 000

60 000

Nombre de 
fonds créés 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

Les performances élevées constatées sont largement portées par les fonds de Capital Transmission. 
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TRI par horizon temporel du Capital Investissement mesuré à fin 2010 
par type de véhicule 

¢wL ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

TRI sur 5 ans (2005ς 2010) 

TRI sur 10 ans (2000ς 2010) 

TRI sur 3 ans (2007 ς 2010) 

Montants appelés 

Nombre de fonds 

Montants 
appelés depuis 
ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ όaϵ)

Source : AFIC - Ernst & Young  

TRI sur 1 an (2009 - 2010) 

Nombre de 
fonds créés 
ŘŜǇǳƛǎ ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ 

[Ŝǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ CLt Ŝǘ C/tL ǊŜǎǘŜƴǘ  ƴŞƎŀǘƛǾŜǎ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƘƻǊƛȊƻƴǎΦ  
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14,4% 

9,1% 
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8,6% 
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[Ŝǎ ŦƻƴŘǎ ŎƻƴǎǘƛǘǳŞǎ Ŝƴ нллм Ŝǘ нллн ƻƴǘ ŘŞƭƛǾǊŞ ƭŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ ƭŜǎ Ǉƭǳǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎΣ ǇǊƻŦƛǘŀƴǘ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ 
ŦŀǾƻǊŀōƭŜ Ł ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŀǳ ǎƻǊǘƛǊ ŘŜ ƭŀ ōǳƭƭŜ ǎǇŞŎǳƭŀǘƛǾŜ Řǳ ŘŞōǳǘ ŘŜǎ ŀƴƴŞŜǎ нлллΦ  [Ŝǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ƻƴǘ 

récupéré les montants investis pour les millésimes antérieurs à 2003. 

TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 du Capital 
Investissement 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds 

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

Montants 
appelés (Mϵ) 

Multiples 
à fin 2010 

Non matures 

10,7% 
7,1% 

20,7% 
19,6% 

8,1% 

3,5% 

0,3% 

-3,1% 

-8,0% -6,6% 

10,4% 
6,2% 

21,5% 
19,6% 

9,2% 

4,6% 5,1% 

0,8% 

-0,3% 

-3,5% 

-10%

0%

10%

20%

30%
TRI 2009: 8,4% TRI 2010: 9,1% 

1,3 1,0 1,7 1,3 0,8 0,4 0,4 0,1 

1,6 
1,3 

2,2 
1,7 

1,4 
1,2 1,2 1,0 1,0 0,9 

0,00

2,00

4,00

5 927 3 254 3 525 1 996 1 947 1 050 9 186 4 782 5 839 1 152 

66 

36 32 30 34 35 

57 58 60 
67 

0

50

100

0

5 000

10 000

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 
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TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par métier 
(Capital Risque) 

Montants 
appelés (Mϵ) 

Non matures 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

-0,8% 

-3,1% 
-4,3% -4,6% 

0,4% 1,4% 

-5,1% 
-4,3% 

-7,5% 

-4,8% 

-0,9% 

-4,3% 
-5,2% -5,4% 

-1,7% 

0,8% 

-1,2% -1,3% 

-7,2% 

-2,5% 

-15%

-10%

-5%

0%

5%

TRI 2009: -3,0% TRI 2010: -2,6% 

0,9 0,5 0,3 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 

1,0 0,8 0,7 0,7 
0,9 1,0 1,0 1,0 0,8 0,9 

0

2

4

830 1223 495 203 283 263 1213 745 392 281 

22 
15 14 9 8 14 16 15 16 20 

0

50

100

0

500

1 000

1 500

Multiples 
à fin 2010 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds 

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

La performance du capital risque repose majoritairement sur les valeurs estimatives des sociétés encore en 
portefeuille à fin 2010. 

TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 
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TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par métier 
(Capital Développement) 

Montants 
appelés (Mϵ) 

Multiples 
à fin 2010 

Non matures 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

11,7% 

-5,3% 

8,6% 

2,3% 

-3,8% 

24,2% 

2,1% 

-8,6% -8,0% 

-1,7% 

10,2% 

-4,5% 

9,2% 

3,7% 

-2,5% 

25,9% 

2,3% -1,2% 

4,3% 

-2,7% 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

TRI 2009: 6,9% TRI 2010: 6,7% 

0,9 0,6 1,1 0,7 0,2 1,0 0,4 0,2 0,2 0,0 

1,6 

0,8 

1,5 
1,2 

0,9 

1,8 

1,1 1,0 1,1 0,9 

0,00

2,00

4,00

894 118 193 170 234 205 729 621 369 163 

10 
3 4 6 6 5 11 9 8 14 

0

50

100

0

500

1 000

1 500

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds 

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Le Capital Développement affiche des performances globalement positives, mais avec une forte variabilité 
selon les millésimes. 

TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 
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TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par métier 
(Capital Transmission et Retournement) 

Non matures 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

18,3% 18,6% 

27,9% 

34,0% 

12,4% 

5,6% 
1,2% 

-2,3% 

-8,4% 

-0,2% 

18,3% 18,3% 

28,7% 

34,0% 

14,5% 
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TRI 2009: 14,6% TRI 2010: 15,6% 
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4 

0

50

100

0

2 500

5 000

7 500

1,9 1,8 2,1 1,7 1,1 0,5 0,4 0,2 0,0 0,0 
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2,5 

2,0 
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1,2 1,2 1,1 1,0 1,0 

0,00
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Multiples 
à fin 2010 

Montants 
appelés (Mϵ) 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds  

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Les fonds de Capital Transmission constitués entre 1999 et 2002 ont délivré les performances les plus 
importantes, sur ce métier. Les millésimes postérieurs à 2003 sont impactés par les effets de la crise financière 
Ŝǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ŘŜǇǳƛǎ нллуΦ [ΩŀƴƴŞŜ нлмл ǘǊŀŘǳƛǘ ƴŞŀƴƳƻƛƴǎ ǳƴŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ ŘŜǎ 

millésimes les plus récents. 

TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 
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* Les fonds qui investissent dans au moins trois métiers sont classés dans la catégorie Fonds Généralistes. 

TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par métier 
(Fonds Généralistes) 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

Non matures 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 

Multiples 
à fin 2010 

Montants 
appelés (Mϵ) 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds  

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

! ƭΩƛƴǎǘŀǊ Řǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǘǊŀƴǎƳƛǎǎƛƻƴΣ ƭŜǎ CƻƴŘǎ DŞƴŞǊŀƭƛǎǘŜǎ ǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ ǳƴŜ ǊǳǇǘǳǊŜ Ŝƴ нлло Řǳ ǇǊƻŦƛƭ ŘŜ 
performance. 
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[ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŘŜǎ C/tw Ŝǎǘ Ŝƴ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƳƛƭƭŞǎƛƳŜǎ Ł ƭΩŜȄŎŜǇǘƛƻƴ  
Řǳ ƳƛƭƭŞǎƛƳŜ нллл ǉǳƛ ǎǳōƛǘ ƭΩŜŦŦŜǘ ǘŜƳǇǎΦ 

TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par type de 
véhicule (FCPR) 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds  

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

Montants 
appelés (Mϵ) 

Multiples 
à fin 2010 

Non matures 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  

10,3% 8,1% 

24,6% 

28,0% 

10,0% 9,5% 

0,4% 

-3,3% 

-9,2% 
-14,1% 
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0,00

2,00

4,00

3 728 2 957 3 163 1 653 1 653 642 8 832 4 095 5 138 422 
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5 000
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TRI net à 
fin 2009 
et fin 2010 
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La performance est en corrélation avec celle du capital risque du fait du poids prépondérant des FCPI. 

TRI et multiples par millésime mesurés à fin 2009 et à fin 2010 par type de 
véhicule (FIP + FCPI) 

TRI 2009 

TRI 2010 

Montants appelés 

Nombre de fonds  

Retour effectif 

Valeur estimative 
/ Capitaux  appelés 

2007 2006 2005 2003 2004 2002 2001 2000 1988 / 99 

 

2009  2010 2008 

Montants 
appelés (Mϵ) 

Multiples 
à fin 2010 

TRI net à 
fin 2010 
et fin 2009 

Non matures 

Nombre de 
fonds créés 

Source : AFIC - Ernst & Young  
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Performance du Capital Investissement français à 10 ans comparée aux 
principaux indices boursiers 

* Application de la méthode PME: pour faciliter la comparaison, la performance des indices boursiers est calculée sous forme de TRI à partir du profil des 
cash flows ƛƴǾŜǎǘƛǎ Řŀƴǎ ƭŜ /ŀǇƛǘŀƭ LƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǉǳƛ ǎŜ ǊŜǘǊƻǳǾŜƴǘ ŀƛƴǎƛ ƛƴǾŜǎǘƛǎ Řŀƴǎ ƭΩƛƴŘŜȄ ōƻǳǊǎƛŜǊ 

Source : AFIC - Ernst & Young  

7,9% 

1,2% 

1,9% 

8,6% 

0,8% 

2,0% 

0,0%

1,0%

2,0%
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5,0%

6,0%

7,0%

8,0%

9,0%

Capital Investissement français CAC 40 SBF 250

TRI 2009 R

TRI 2010

Comme les années précédentes, le Capital Investissement français surperforme le 
CAC 40 et SBF 250 sur 10 ans. 
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Principaux enseignements 

ω La performance à long terme du Capital Investissement atteint  9,1% en 2010. Elle est en progrès 
de 0,7 points par rapport à 2009, principalement du fait ŘΩǳƴŜ revalorisation des lignes en 
portefeuille de l'ordre de 15%. Ceci est lié à une meilleure visibilité sur les perspectives 
économiques. Dans un contexte de reprise de ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞΣ le Capital Transmission se distingue par 
un rendement annuel net  de 15.6%. 
 

 
ω Même si la performance à long terme reste élevée, les résultats sont plus contrastés selon les 

métiers et les millésimes. 
 

 
ω Les fonds constitués entre 2001 et 2003 ont délivré les performances les plus importantes, 

profitant ŘΩǳƴ contexte favorable à ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ au sortir de la crise du début des années 
2000 et aux cessions entre 2005 et le premier semestre 2008. 
 
 

ω La performance du Capital Risque ainsi que celle des FIP /  FCPI sont à nouveau cette année en 
légère amélioration par rapport à 2009, mais restent cependant négatives. 
 

 
ω Le Capital Investissement français surperforme le CAC 40 et le SBF 250. 
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ω Définition du Taux de Rendement Interne (TRI)  

 

ω Le TRI est le taux ŘΩŀŎǘǳŀƭƛǎŀǘƛƻƴ qui annule la Valeur Présente en un instant T ŘΩǳƴŜ série de flux financiers.  

 

 

 

 

ω Définition du TRI Net 

 

ω Le TRI Net est le TRI réalisé par un souscripteur sur son investissement dans un véhicule de Capital Investissement 
(FCPR, SCR, Limited PartnershipΧ). Il prend en compte les flux négatifs relatifs aux appels de fonds successifs et les 
flux positifs liés aux distributions (en cash et parfois en titres) ainsi ǉǳΩŁ la valeur liquidative des parts détenues dans 
le véhicule à la date du calcul. 

 Ce taux est net des frais de gestion et du carried interest. Il inclut ƭΩƛƳǇŀŎǘ de la trésorerie, ƭΩŜŦŦŜǘ temps et la valeur 
estimée du portefeuille. 

 

Définition (1/3) 
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Définition (2/3) 

ω        Performance nette depuis ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ (1988)  
 

Å TRI calculé depuis ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ (1988), en prenant en compte ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des flux des fonds matures constitués depuis 1988. 
 Ce TRI depuis ƭΩƻǊƛƎƛƴŜ est calculé sur une durée variable, à partir ŘΩǳƴŜ origine fixe (1988 dans notre étude). 

  

ω        Performance nette sur 10 ans  
 

Å Le TRI sur 10 ans correspond au TRI calculé sur les 10 dernières années à compter du 31 décembre 2010, en prenant en 
compte ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des flux des fonds matures pour lesquels on dispose ŘΩǳƴ actif net du fonds (SCR) ou ŘΩǳƴŜ valeur 
estimative (FCPR) au début de cette période, soit le 31 décembre 1999. Nous considérons alors ƭΩŀŎǘƛŦ ou la valeur 
estimative du fonds au 31 décembre 1999 comme investissement théorique de début de période. 
Ce TRI est calculé pour une durée fixe, sur une période glissante. Mesurée à fin 2010, le TRI sur 10 ans est calculé sur 
2001-2010 

 

ω       Performance nette par millésime  
 

ω Le TRI Net par millésime de ƭΩŀƴƴŞŜ T, calculé au 31 décembre 2010 prend en compte ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des flux depuis la date 
du 1er investissement du fonds concerné et non la date de création du fonds qui peut être antérieure. Ce 1er 
investissement est déterminé comme ayant eu lieu à la date/année T. 

  

ω      Dispersion de la performance - Analyse par quartile  
 

ω La dispersion de la performance des fonds par quartile. Les fonds sont classés par ordre croissant de performance. Cette 
population est découpée en quart sur la base du nombre de fonds (25%, 50%, 75% et 100%). Pour chacune de ces 
populations, les flux correspondant ont été sommés. 
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Définition (3/3) 

 
ω      Multiple 
 

ωDPI (Distribution to Paid-In)  
 

 5ƛǎǘǊƛōǳǘƛƻƴǎ ŘΩŀǾƻƛǊǎ ŀǳȄ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ŘƛǾƛǎŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ŀǇǇŜƭŞǎ ς Lƭ ǎΩŀƎƛǘ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜǘƻǳǊ ŜŦŦŜŎǘƛŦΦ 
  

ωRPVI (Residual  value to Paid-In)  
 

 Valeur estimative du fonds divisée par les capitaux appelés ς Lƭ ǎΩŀƎƛǘ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜǘƻǳǊ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ 
  

ωTVPI (Total Value to Paid-In) = DPI + RVPI 
 

 Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘŜ ƭŀ ǎƻƳƳŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜǘƻǳǊ ŜŦŦŜŎǘƛŦǎ Ŝǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭǎ 
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123 VENTURE 

21 CENTRALE PARTNERS 

4D GLOBAL 

A PLUS FINANCE 

ABENEX CAPITAL 

ACE MANAGEMENT 

ACOFI GESTION 

ACTEM 

ACTIVA CAPITAL 

AGRO INVEST  

ALLIANCE ENTREPRENDRE  

ALOE PRIVATE EQUITY SAS 

ALVEN CAPITAL GESTION  

AMUNDI PRIVATE EQUITY FUNDS  

APAX PARTNERS 

ARGOS SODITIC FRANCE  

ASTER CAPITAL 

ASTORG PARTNERS 

ATALANTE 

ATRIA  

AURIGA PARTNERS  

AVENIR ENTREPRISES INVESTISSEMENT  

AVENIR TOURISME  

AXA PRIVATE EQUITY  

AZULIS CAPITAL  

BANEXI VENTURE PARTNERS  

BARCLAYS PE 

BLACKFIN CAPITAL PARTNERS  

BNP PARIBAS PRIVATE EQUITY  

BRETAGNE PARTICIPATIONS  

BRIDGEPOINT  

BURELLE PARTICIPATIONS  

CARVEST 

CAVIPAR 

CDC ENTREPRISES 

CDC INNOVATION 

CÉRÉA GESTION 

CIC LBO PARTNERS 

CIC MEZZANINE  

CICLAD 

CONSOLIDATION ET DEVELOPPEMENT GESTION  

CREADEV 

CREDIT AGRICOLE PE 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CROISSANCE NORD - PAS - DE ï CALAIS 

DEMETER PARTNERS 

EDMOND DE ROTHSCHILD CAPITAL PARTNERS 

EDMOND DE ROTHSCHILD INVESTMENT  PARTNERS  

ELAIA PARTNERS  

COGNETAS SA 

EMERTEC GESTION  

ENTREPRENEUR VENTURE GESTION  

EOLFI ASSET MANAGEMENT 

EPF PARTNERS 

EQUITIS 

ETOILE ID 

EURAZEO 

EUREFI  

EUROMEZZANINE  

FIN'ACTIVE  

FINADVANCE  

FIVE ARROWS MANAGERS SAS 

FORTIS PRIVATE EQUITY 

G SQUARE CAPITAL 

GARIBALDI PARTICIPATIONS  

GENERIS CAPITAL PARTNERS  

GRAND OUEST GESTION 

GROUPAMA PRIVATE EQUITY  

ICEO SAS 

IDINVEST 

IXO PRIVATE EQUITY 

ING PARCOM PE 

INITIATIVE & FINANCE  

INNOVACOM  

INNOVAFONDS  

INNOVEN PARTNERAIRES 

INOCAP 

IPO 

IRDI  

IRIS CAPITAL 

I-SOURCE 

KOHLBERG KRAVIS ROBERTS & CO 

KURMA LIFE SCIENCE  

L CAPITAL MANAGEMENT 

LBO France 

LC CAPITAL 

MASSERAN GESTION 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MATIGNON INVESTISSEMENT ET GESTION 

MBO PARTENAIRES 

MIDI CAPITAL 

MONTAGU PRIVATE EQUITY SAS 

MONTEFIORE INVESTMENT  

NATIXIS ENVIRONNEMENT ET INFRASTRUCTURE  

NAXICAP PARTNERS 

NCI GESTION 

NEF CAPITAL ETHIQUE MANAGEMENT  

NEWFUND MANAGEMENT 

NIXEN  

ODDO ASSET MANAGEMENT 

ODYSSEE VENTURE 

ORKOS CAPITAL 

OTC ASSET MANAGEMENT 

PAI PARTNERS 

PALUEL-MARMONT CAPITAL 

PARTECH INTERNATIONAL PARTNERS  

PECHEL INDUSTRIES 

PERFECTIS PE 

PHILLIMORE INVESTISSEMENT  

PRAGMA 

QUALIUM INVESTISSEMENT 

QUILVEST VENTURES SAS 

ROCHE BRUNE ASSET MANAGEMENT  

SAGARD 

SERENA CAPITAL 

SEVENTURE PARTNERS 

SIGMA GESTION 

SIPAREX GROUP 

SOCADIF 

SODERO GESTION 

SOFINNOVA 

SYNERGIE FINANCE GESTION 

TIM MEZZANINE  

TIP GESTION SAS  

TURENNE CAPITAL PARTENAIRES  

UFG PRIVATE EQUITY 

UI GESTION  

VATEL CAPITAL  

VENTECH 

WEINBERG CAPITAL PARTNERS  

XANGE PRIVATE EQUITY  

Listes des répondants 
aŜƳōǊŜǎ ŀȅŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳŞ Ł ƭΩŞǘǳŘŜ нлмл 
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A propos de l'AFIC : 
[Ω!CL/Σ à travers sa mission de déontologie, de contrôle et de développement de pratiques de place, figure au rang des deux associations 
reconnues par ƭΩ!aC et dont ƭΩŀŘƘŞǎƛƻƴ constitue pour les sociétés de gestion une des conditions ŘΩŀƎǊŞƳŜƴǘ. /ΩŜǎǘ 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 ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ de la profession et établir les meilleures pratiques, méthodes et outils pour un 
exercice professionnel du métier ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ figurent parmi les priorités de ƭΩ!CL/. [ΩŀǎǎƻŎƛŀǘƛƻƴ regroupe ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ des structures de 
Capital Investissement installées en France et compte à ce titre plus de 280 membres actifs. 
 
  

A propos ŘΩ9Ǌƴǎǘ & Young:  
Ernst & Young est un des leaders mondiaux de l'audit, du conseil, de la fiscalité et des services transactionnels.  E&Y Transaction Advisory 
Services (6700 professionnels dans plus de 80 pays) intervient à toutes les étapes de l'agenda financier des entreprises et notamment sur 
ƭŜǳǊǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴΣ ŘŜ ŎŜǎǎƛƻƴΣ ŘϥŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴΣ ŘŜ ǊŜǇǊƛǎŜ ƻǳ ŘŜ ǊŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘƛƻƴΦ !ŘƻǎǎŞ ŀǳ ŎŀōƛƴŜǘ Ŝǘ ǘƻǘŀƭŜƳŜƴǘ ƛntégré, notre 
département Transaction Advisory {ŜǊǾƛŎŜǎΣ ŦƻǊǘ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ нрл ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ Ŝƴ CǊŀƴŎŜΣ Ǿƻǳǎ ŀǎǎǳǊŜ ƭΩŀŎŎƻƳǇŀƎƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŜ ǎƻǳǘƛŜƴ ŘΩŞǉǳƛǇŜǎ 
ǎǳǊ ƳŜǎǳǊŜΣ ŜƴƎŀƎŞŜǎ Ł Ǿƻǎ ŎƾǘŞǎ Řŀƴǎ ǳƴŜ ƭƻƎƛǉǳŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴΦ bƻǎ ŞǉǳƛǇŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇƻǎŞŜǎ ŘΩŜȄǇŜǊǘǎ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭǎ ǉǳƛ ǇŀǊǘŀƎŜƴǘ ƭŜǎ meilleurs 
ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ƳƻƴŘŜ Ŝǘ ƳŜǘǘŜƴǘ Ł ǾƻǘǊŜ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛƻƴ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳ ǎǳŎŎŝǎ ŘŜ Ǿƻǎ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴǎΦ 
 
  
 
 Vos contacts à ƭΩ!CL/ :  

Paul Perpereς Délégué Général  - p.perpere@afic.asso.fr 
Chloé Magnier ς Chief Economist ς Directrice des Études ς c.magnier@afic.asso.fr 

                     Céline Palluat de Besset ς Chargée des études statistiques senior ς c.palluat@afic.asso.fr 
               Nadia Kouassiς Chargée des études économiques et statistiques junior ς n.kouassi@afic.asso.fr 
  

Vos contacts chez Ernst & Young :  
Hervé Jauffret ς Associé ς herve.jauffret@fr.ey.com  
Philippe Blanadet ς Associéς  philippe.blanadet@fr.ey.com  
Cédric Cousteix ς Manager ς cedric.cousteix@fr.ey.com 
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Transaction Advisory Services 
 
Transaction Support | Corporate Finance 

Valuation & Business Modelling | Restructuring | Working 

Capital Management | Transaction Integration 

Project Finance & Infrastructure 

Transaction Tax | Transaction Real Estate 

 

www.ey.com/fr/transactions 

Séquencer la valeur 

�9Financial Times / Mergermarket Award  
      European M&A Accounting Firm of the Year 2010 
 

Optimiser �O�¶�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q de votre capital 


