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MESSAGE PRESIDEINTIRECTEUR GENERAL

Pour son troisieme exercice, Bpifrance a poursuivi avec volonté en 2015 la
croissance de | 6ensemble de sa gamme dob6o
développement des entreprises.

Dans une conjoncture marqu®e par un fr ®mi s
la santé financiere des entreprises et un début de reprise de leurs investissements,
| 6ensemble des ®quipes de Bpifranceiosbdest
dans le réseau, pour soutenir les entreprises et les accompagner dans leur
croissance, en France comme ~ | dinternatio

En matiere de financement, court comme moyen long terme, les préts octroyés par
Bpifrance ont, cette année encore, connu une forte croissance. En particulier, les
ns garanti e, d®di ®s au financement de | 6i mmat ®r
des banques d& r®seaux, ont c¢cr % de 15

e des composantes deoprdsdiégaement ¢osng ena danté crossancef o n d
® de fonds de fonds, nationale comme r ®gional e,
ssements dbéavenir, a corwR2Muude B OUuw®RNeuvellep ¢nR@lB.®e r
Les activit®s doinvest i s s:demactvites Mid & leage Cap ont ainsl augmentd® det3z2 e n t

quand le pdle Fonds propres PME a réalisé prés de 100 investissements dans des PME et ETI en régions.

En 2015, Bpifrance a ampl i fi ® ses interventions pour i nnovatio
montant des aides et préts accordés par Bpifrance a connu une hausse de 20 % et les investissements directs en
innovation une augmentation de 33%. Il contribue ai n s i ; faire de |1 6®cosyst me f
européen.

Autres facteurs de comp®titivit® de | 6®conomie fran-aise
mondialisation des entreprises et de leur accompagnement, PME et ETlen parti cul i er . Dans | 6
des activit®s de garantie publique de Coface, il a pour s
exemple, en 1 ann®e, pr s de 100 Mu de financement Avance+ E x
6®t ranger . De pl us, Bpi france a mobilis® son exper

I
débaccompagnement des entr epr en ederparformaha £t dé miseten ralationy smramed 6 a ¢
| 6Acc®l ®r at eur PME.

Par ailleurs, Bpifrance a engagé une politique de soutien aux transitions, que ce soit par une approche envers les

secteurs en mutation - tourisme, transports, industries culturelles créative s |, | 6®conomi e s-owchieal e
de mani re transver se, en soutenant |l 6industrie du futur
En 2016, Bpifrance cr®era une nouvelle activit® @@entesar | 6i
| 6ensembl e des composantes de | dacc s des entreprises a
pour | 6accompagnement des entreprises dans toutes ses f
exemple en dupliquantld Ac ¢c ® ®r at eur =~ dpsettETlnati on des start

Pl us que jamais ° | 6®coute des besoins des entrepreneurs
plus proche du tissu ®conomiqgue pour Servir | 6Avenir.

Nicolas DUFOURCQ
Président-Directeur général
de Bpifrance Participations
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2. CHIFFRES CLES

2.1Bilan 205

Ci-dessous des chiffres clés issus des comptes sociaux de Bpifrance Participations :

Bpifrance Participations

En millions d'euros 2014 2015

Valeur brute 20 377 21 640
Engagements non libérés 3023 4413
Provisions -4 501 -4 034
Valeur nette comptable 15876 17 606

2.2.Capitalet actionnariat au 31 décembre 2015

2.2.1Capital social, capitaux propres au 31 décembre 2015
(a) Capital social au 31 décembre 2015
Au 31 d®cembre 2015, |l e capital d5804B6HBP78teummsc e Partici pati

A cette dat e, titrelautra que Iesiastibns, domnaimt acnes au capital de Bpifrance Participations.
(b) Capitaux propres au 31 décembre 2015
Au 31 décembre 2015, | es capitaux propres de BAG8D282065c60 duas.t i ci pat |

Au cours de bbelxeg cprien®iOplaux mouvements sur caii Mauat p
concernent:

A Lébaffectation du r®sultat 2014 au report " NOoUuVE
mouvements étant sans impact sur le total des capitaux propres ;
A Un acompte sur dividende a ® ® vers® sur | dexerci

2015 pour (785) MO ;
A Le r®sultat netbsd®t ROB%EMIEr Ei ce 201
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Affectation du Dotation Distribution de  Résultat Provisions

Enmillions d'euros SUL2/2084 résultat 2014 réserve légale dividendes 2015 réglementées SU12/2015
Capital 15520 15520
dont capital non appelé 1769 1769
Primes d'apport 211 211
Primes d'émission 0 0
Réserve légale 57 66 123
Report a nouveau (49) 1366 (66) (1225) 27
Résultat de I'exercice 1366 (1366) 999 999
Acompte sur dividende (440) 440 0
Provisions réglementées 14 3 17
TOTAL e 0 0 (85 9 3 16897
2.2.2.

Depuis le 12 juillet 2013, Bpifrance SA détient la totalité du capital de Bpifrance Participations (sous réserve de six
actions prétées par Bpifrance SA a des personnes physiques salariées du groupe Bpifrance).

Bpifrance SAest d®t enue ~ 50 % p aQroude éti b0dostpar laiCaissd d6sEDBPOtE. B P |

Un tableau faisant ressortir |l a structure simplifi ®e de
présent rapport.

RAPPORT DE GESTION

Gouvernance
3.1.1.
Nicolas DUFOURCQ
Directeur général de Bpifrance SA
3.1.2(
Au 31 d®cembre 2015, | e Conseil déadministration de Bpif

3.1.2.1. Le Directeur général de Bpifrance SA

Nicolas DUFOURCQ
Président-Directeur général de Bpifrance Participations

3.122.Admi ni strateurs repr®sentant | 0Et at

Pascal FAURE
Nommé par arrété du 20 juillet 2013
Directeur général de la Direction Générale des Entreprises

Antoine SAINTOYANT
Nommé par arrété du 23 septembre 2014
Directeur de participations Services & Finances, Agencedes Parti ci pations de | 6Et at

Depuis le 13 janvier 2016, Monsieur Antoine Saintoyantestsous-di r ect eur des bangques et de
g®n®r al ~ 1l a Direction g®n®rale du Tr®sor, ~ | 6adtministr

Il est précisé que Bertrand WALCKENER a été nommé administrateur de Bpifrance Participations, en qualité de
repr ®sentant de | 6Etat, en remplacement db6Antoine Sainto
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Maya ATIG

Nommée par arrété du 20 juillet 2013

Directrice générale adjointe du service a compétence nationale,sous-di r ect ri ce au minist re d
Finances jusqub6au 31 janvier 2016

Depuis le 1° février 2016, Maya ATIG est Directrice générale adjointe Affaires financiéres, bancaires et européennes
a la Fédération nationale du Crédit Agricole.

Maya ATI G a d®mi ssionn® de son mandat doadrnjanviei2016.r at eur |

3.1.2.3. Administrateurs représentant la Caisse des Dépots
Franck SILVENT
Directeur du péle Finances, Stratégie et Participations du groupe Caisse des Dépbts

Catherine MAYENOBE
Secrétaire générale du groupe Caisse des Dépbts

Antoine COLAS
Directeur du département du Pilotage Groupe a la Caisse des Dépots
3.1.2.4. Administrateurs indépendants

Frédéric SAINT-GEOURS
Président du Conseil de surveillance de la SNCF

Martine GEROW
Directeur financier Monde de Carlson Wagonlit Travel et membre du Comité exécutif

3.1.3!

Alain NOURISSIER
Chef de la mission de Contréle économique et financier et Commissaire du Gouvernement de Bpifrance
Nommé par décret en date du 28 juillet 2015

3.1.4:
Le Conseil déadministration: a constitu® | es comit®s suiyv
-Comit® dbéaudit et des risques, compos® doéun administrat

doéun admi ni strat eur Berramdp WRALLKENER ntetl 606G wan ddministrateur
GEROW), qui exerce les fonctions de Président du Comité.

-Comit® des investissement s, compos® de Nicolas i B&#OURC
Dépots, doéun admi ni strateur repr ®sentant | 6Et at et de de
démission, au 24 ao(t 2015, de Florence PARLY de ses mandats dodéadmin
investissements, ce comité se compose actuellement uniquement de 4 membres : Nicolas DUFOURCQ, Franck
SILVENT (administrateur représentant la Caisse des Dépots), Bertrand WALCKENER (administrateur représentant

| 6Et at) et JSEQRSD @dImnist@tAUriNdEpendant).
Sel on I e r gl ement int®rieur du Conseil déadministrati

administrateur indépendant (Frédéric SAINT-GEOURS).

Bertrand WALCKENER, Frédéric SAINT-GEOURS et Franck SILVENT constituent la formation « comité des
nominations » du comité des investissements.
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Mandats

La | i
admi ni

ste de | 6ensembl e
strateurs de

Nicolas DUFOURCQ :

- Directeur général de Bpifrance SA

- Président-Directeur général de Bpifrance
Financement

- Président de Bpifrance Investissement

- Président de Bpifrance AE

- Président-Directeur général de FT1Cl

- Membre du conseil de surveillance de :
i) Euler Hermes Group
ii) STMicroelectronics

Franck SILVENT :

- Administrateur de :

i) Bpifrance Investissement
i) Bpifrance SA

iii) CNP Assurances

iv) La Poste

V) ICADE

Vi) Transdev Group

- Représentant permanent de la Caisse des
Dépobts, administrateur de CDC International
Capital

Frédéric SAINT-GEOURS :

- Président du Conseil de surveillance de la SNCF
- Administrateur de :

i) Bpifrance Investissement

i) Casino Guichard

Catherine MAYENOBE :

- Administrateur de Bpifrance Investissement

- Administrateur de la Société immobiliere du
Théatre des Champs-Elysées

- Membre du conseil de surveillance de
Compagnie nationale du Rhéne

des
Bpi france

mandat s et foncti
Part i cidpssous. ons

ons
dur ant | 6

Pascal FAURE :

- Administrateur :

i) Bpifrance Investissement
ii) Renault SA
iii) Renault SAS

Martine GEROW :

- Administrateur de HSBC France

Maya ATIG :

- Administrateur de Bpifrance Investissement
- Administrateur de | a
la Dette Sociale

Ce
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Antoine COLAS: Antoine SAINTOYANT :

- Administrateur de Bpifrance Investissement - Administrateur de :

- Administrateur de CDC Entreprises Elan PME i) La Poste

- Représentant permanent de la Caisse des Dépbts, i) Orange

administrateur de : iii) Bpifrance Investissement

i) Compagnie des Alpes

i) Société Nationale Immobiliere

iii) Transdev

iv) Services Conseil Expertises Territoires

Rapport ddactivit®
3.3.1!

3311l.Les faits marquands de | dann®e 201

Dur ant | 0 aleméier « ETOGES a été renommé Mid & Large Cap et son périmetre a été complété avec la

gestion des fonds France Investissement Croissance qui étaient auparavant rattachés au métier Fonds Propres PME.

(I sbagit des fonds FI C, FI C 2, FI C 3, F Ip€> delgestignle@chérgee t F
de la gestion des fonds France Investissement Croissance, ont également rejoint le métier Mid & Large Cap.

Dans la continuité du projet SIMPLIX initié en 2014, le portefeuille de fonds souscrit par Bpifrance Participations a

tavers sa filiale FSI PME Portefeuille, a ®t ® optimis® a
et FFFI Il Prime par le fonds FFI B Prime réalisée en mars 2015. Ce fonds a été renomme Fonds de Fonds PME et il
a fait | 6ob$ et i pdtbiuonne csoompl ®ment air e de 195 Mua . Son por

souscriptions dans des fonds gérés du métier Fonds Propres PME.

3.3.1.2. Les faits marquants postérieurs a la date de cldture

Aucun fait exceptionnel ou événement susceptible d 6 av oi r une incidence signifiocat
|l activit®, l es r®sultats ou | e patrimoine de Bpifrance
déarr°t® des comptes par | e Conseil ddédadministration.
3.3.2.

3321.La doctrine doéinvestissement

La doctrine dobdeBpfrarxd, adepm®at par | e ConseeBPIGrodpé 8Ami( miu$ pbuad
Bpifrance SA) en date du 25 juin 2013, quis 6 appl i que ~ | 6 ens e mblde Bpifrancep(ét Hoec al nv e
Bpifrance Participations), se résume comme suit :

Par ses interventions en fonds propres, le pble Investissement de Bpifrance finance le développement et la
croissance des TPE, des PME, dans la continuité du programme FSI France Investissement 2020 et vise a

| 6®mer gence, l a consolidation et |l a multiplication des E
et au développement des exportations.

Les investissements de Bpifrance, dans les fonds comme dans les entreprises, s 6 ef f ect uent de f a
conformément aux bonnes pratiques professionnelles, en fonction du potentiel de création de valeur (pour

| 6investisseur et pour | d8®conomie nationale) des entrepr
investisseur comme un autre. Son caract re doéinvestisse!
I 6i nt ®r °t collectif | 6am ne 7 compl ®t er |l 6of fre déi nve
insuffisance de fonds privés. De ce fait, Bpifrance consacre une part significative de ses interventions en fonds

propres, sur ses ressources et sur celles déinvestisse
| 6amor - ag e ,risqdey du capipal déeeloppement et du capital transmission, ou encore dans des fonds

orient®s vers | es entreprises rentables de | 6®conomie sc

Rapport Annuel Bpifrance Participations 2015 | 9



attirent spontan®ment peu doéinvestisseurs cl| auleimachéeuse Bp
offre de fonds mezzanine en complément ou en substitut a des investissements en fonds propres pour les entreprises
dont les actionnaires ne souhaiteraient pas ouvrir le capital a des investisseurs tiers.

Dans ce cadr e, | tatonssdans ledqeclles estsameng ®intervenir Bpifrance sont guidées par les
principes directeurs suivants :

0 Bpifrance intervient en vue desmirmRoerri,t aviirae sd e sunp reifsfeest
| 6investi ssemewmdstpgrsisve@nepar pubdi nc. Qubell e investisse s
souscripteurs 7 publics ou privés i dont elle a la gestion, Bpifrance recherche systématiquement des co-investisseurs

privés auxquels elle laisse la majorité des parts,afind e st i mul er | e march® de | 6i nvest
0 Bpifrance est un investisseur avi s® o gn@estd, Bgifrargalintervierd n d i t
selon les mémes dispositions financieres et juridiques que les co-investisseurs (pari passu). Dans la mesure du

possi bl e, el | e si ge aux conseils déadministration des

consultatifs et stratégiques des fonds partenaires ;

0 Bpifrance est un investisseur p aissengentt notaminent @u cantdegte t e
technol ogique de | 6entreprise et peut accepter que |l a re
de temps plus |l ong que |l a plupart des investissemhstrepri v
risqués (amorcage, capital-risque, forte intensité en R&D). Elle accompagne sur le long terme les entreprises dans

|l esquell es elle investit, ce qui néexcl ut pas -imvesisseurst at i
privés, dans un souci de bonne gestion des risques, de | i b

nouveaux investissements et de valorisation de son patrimoine ;

0 Bpifrance est au service de | 6int®r°t paforrhamae finarfcieredsn pl

entreprises (profitabilit®, soutenabilit®, i quidit®), S
projets sur |l a comp®titivit® de | 6®conomie frgimégrantges ®v e
crittres extra-f i nanci ers tels que | e potentiel de d®vel oppemen
Il 6i nnovation, |l es pratigqgues ESG (environnemental es, soci

et le développement du territoire, le rle dans la filiere, le développement des entreprises familiales, etc ;

60 Afin de sb6assurer gue ses investissements contribuent
entreprises, Bpi foratn ced agrr g enavl mefgey)aauxsentréogegs dans lesquelles elle investit,
aux c!'t®s dbdédautres investisseurs. Pour aut a-mvestiss&npemtprivéanc e
ou de proc®der N I a sort i echa de tittes, tnetamaéntudares leg trols Icas depfigure u n
suivants :

l a transmission g®n®r ationnelle dbéune PME

l a sortie dbébune partie des investisseurs historique
notamment innovantes ;

le rachat de parti ci pations pour maintenir une pr®sence si
déentreprises consi d®r ®es comme sensibles ou strat®giqu

0 Bpifrance ndéinvestit pas au capital de certaines cat ®g
Les sociétés dédiées au financement des projets de construction des infrastructures. En revanche, Bpifrance
peut investir dans |l es entreprises qui interviennent da

Les entreprises ayant une activité principale de promotion ou de fonciére immobiliére ;
Les bangques et compagnies dbéassurance ;

lesorganes de presse doéopinion et |l es instituts de sond:
neutralité ;
Les soci ® ®s do®conomie mixtda(l8EM) 0pbij epeudvé Bedgsa i S ¢
Dépbots.
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Toute d®cision dbéinvestissement susceptible doéinduire un
D®plts fera | 6objet dbébune coordination sp®cifique.

0 Bpifrance p e ptionnellenteet suvle segnrent duxcapial retournement qui vise au redressement des

entreprises en difficult®, en particulier pour |l es PME
particuli res. En effet, tparnatupeauxprincipes/deestéurs slesBpifre@ae pourdroin t r e
raisons :

a) Il s supposent g®n®r alement un investissement majjorita
b) Les investissements publics dans les entreprises en difficulté font | 6 obj et ddédune pr ®sompti o
de ce fait, étre systématiquement notifiés aux autorités de la concurrence, induisant des délais plus longs, voire un
risqgue de non r®alisation de | 6op®ration dobéinvestissemen

c) Larestructurationdes entreprises en difficult® soumettrait Bpifra

Compte tenu de ces éléments, Bpifrance privilégiera des investissements en capital retournement en investissant en
minoritaire, aux cives Gssdesdonds géess fai desséquipes sndépendantes spécialisées.

Dans son application, cette doctrine tient ®gal ement con
la promeut aupres de ses fonds partenaires et des entreprises financées dans un cadre déontologique clair.

3.3.2.2. Organisation des métiers du pble Investissement de Bpifrance
L6 o r g a n miseaeh placenau sein du pble Investissement de Bpifrance est structurée autour de quatre métiers :

1 Fonds de fonds, ce métier assure principalement la gestion des participations dans les fonds partenaires
souscrits via les fonds defondsg ®r ®s dans | e cadre des progr:ammes doi |
Programme PME Innovation (FPCR 2000, FCIR, FFT3! et FPMEI) ;
Programme FSI France Investissement (FFIA, FFIB et FFI 2) ;
Programme FSI France Investissement 2020 (FFFI 3, FFI 4).

Le m®tier fonds de fonds est ®gal ement en charge de |
nati onal d 6-apmole FNA,deeFpndscde fonds Multicap Croissance, ci-aprés FFMC2, le Fonds de
fonds de retournement (FFR), le fonds French Tech Accélération (FTA, co-géré avec la Direction de
| 6i nnosatson)ts par | 6Et at ( Pr ogr aPimpou & BRI3r soassrit paslese me r
fonds doé®par gne Dépéts, etk fotlaPubliseBEdessouscrit par | 6Etat e

1 Fonds Propres PME, ce métier est en charge de la gestion des fonds suivants :
Pdle France Investissement Régions (SCR Avenir Tourisme & Avenir Entreprises Investissement, fonds
Avenir Entreprises 1 Avenir Entreprises Développement, Avenir Entreprises Mezzanine, France
Investissement Régions 1, 2, 3 et4);
Pdle Filieres (Croissance Rail et Fonds Développement des Entreprises Nucléaires, Fonds Stratégique
Bois & Bois 2) ;
Pdle Industries et Créatives (Patrimoine et Création, Fonds Savoir-Faire Excellence, Mode et Finance,
Patrimoine et Création 2, Mode et Finance 2) ;
Pdle France Investissement Tourisme (FIT).

1 Innovation, |l es ®quipesti dre $d@d@mtnnen charge de | a gestion
gestion des fonds souscrits par Bpifrance tels que les fonds Bioam et Innobio et des fonds levés dans le

Les fonds FPCR 2000, FCIR et FFT3 sont co-souscrits par des tiers a hauteur respectivement de 66,7%, 42,9% et 66,7%
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cadre du programme PIA (Fonds Ambition Numérique, Fonds Ecotechnologies, Fonds Biothérapies
Innovantes et Maladies Rares, Fonds Ville de demain et Fonds French Tech Accélération).

1 Mid & Large Cap est le quatrieme métier du pdle Investissement constitué lors de la création de Bpifrance ;
ses portefeuilles sont souscrits totalement ou en partie par Bpifrance Participations. Les équipes de ce métier
assurent la gestion (investissement puis suivi) :
des participations stratégiques dans les grandes entreprises ;
des participations prises dans les ETI avec le fonds ETI 2020 quiestdott d 6une tai ll e de 3 M
historiquement par Bpifrance Participations ;
des participations en capital ou en dette mezzanine dans le mid-market au travers des différents fonds
France Investissement Croissance ;
des fonds sectoriels en charge de | 6 accompagnement des ®qui pementiers
rangs 1 et 2 (FAA et FMEA rang 2).

3323.Le mode dbdéintervent i on dupélslInuestifsermenteda Bpsframuo®t i er s

Les investissements du groupe Bpifrance sont opérés soit en direct par Bpifrance Participations, soit au travers de
fonds et | reesventioo difdrent sEldn les métiers, selon ce qui est précisé ci-apres.

a) Les investissements du métier Mid & Large Cap sont réalisés directement par les équipes de Bpifrance
Participatio n s , sur I e bil an de | a hol di ng déinvesti sseme
entreprises (GE), les nouveaux investissements dans des entreprises de taille intermédiaire (ETI) sont
réalisés au travers du fonds ETI 2020, levé au cours du 1° trimestre 2014. Les investissements dans les

®gqui pementiers du secteur de | 6aut omobil e dAAs, tea ng s
investissements en capital ou en dette mezzanine dans le mid-market sont réalisés par les fonds
Croissance ;

b) Les métiers Fonds propres PME et Fonds de fonds investissent principalement aux travers de fonds. Ces
fonds sont essentiellement financés via une holding intermédiaire (FSI PME Portefeuille entiérement détenue
par Bpifrance Participations) et gérés par la société de gestion du Bpifrance Investissement ;

c) Le meétier Innovation a réalisé en 2015 ses investissements aussi bien au travers de fonds gérés par
Bpifrance Investissement que directement, sur le bilan de Bpifrance Participations au travers des activités
Large Venture et Direct Innovation.

3.3.3.
3331l.L6activit @iddulLarge®ap e r
Activité des fonds sous gestion

Le graphigquecidessous pr ®sente | 6®volution de |l a valeur Bdwte
métier Mid & Large Cap de Bpifrance Investissement (hors participations directement détenues par Bpifrance
Participations) au 31 d®cembre 2015. Les flux du FAA so
50 %. Les fonds Croissance initialement rattachés au métier Fonds propres PME dépendent depuis 2015 du métier

Mid & Large Cap. Par coh®rence dans |l a pr®sentation d e
retraitée et intégre la valeur brute de ces fonds.
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Evolution de la valeur brute portefeuille du métier Mid & Large Cap entre 2014 et 2015
(en M€)
10500
9500 Investi t 632
- nvestssements -
’ L 1321 831
Cessions (VB) - - 8475
8500
7500 { 1409 04 0.5 I
6.1 0.3
650.0
550,0
450.0
350,0
250.0
150.0
50,0 : : : : :
VBau FAA FAA ETI Fonds VB au
31/12/2014 Rang 2 2020 FIC 31/12/2015
Les investissements (montants d®cai ss®s) des fonds g®r ®s
en retrait par rapport & 2014 (327,4 Mu ) . La baisse porte prETIN2020 gua aveinireresti s u

273,3 MU dans 8 entreprises en 2014 contre 132,1 MO dan
®t ai ent mar gu®es par une op®ration de 180 Mu (SERMETA).
entreprises dont 4 sont des réinvestissement s (contre 51,3 MO dans 14 entrepri
realis® 2,9 MO ddédinvestissements dont 10,M0 Ml da&nsnviersd ir5sd
2014 (soit 0, 933Mi em 201853 -pirsdé détergian du fands par Bpifrance Participations).

Les cessions du m®tier s6®l vent N 89,6 MU en wvaleur e
concentrent sur les fonds FAA qui réalisent 5 cessions dont 2 totales (PARFIB et ORIGE) et sur les fonds Croissance
qui r®al i sent 26 cessions dont 7 partielles pour 72,9 MU

Activité des participations directement détenues par Bpifrance Participations

Le graphiqueci-d es sous pr ®sent e | 06 ®v oek patticipations diectemant détanues par Bpifrantet e d
Participations et gérées par les équipes du métier Mid & Large Cap de Bpifrance Investissement au 31 décembre
2015.
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Evolution de la valeur nette des participations Mid & Large Cap entre 2014 et 2015
(en M€)
10 000 -
524,0
9800 -
9600 -
54,7
9400 9 366,9 E — ﬁ
-15,1
3.2 -443
9200 -
9000 - 33,6
— I=——u
8800 | -971,7
86253

8600 -| B ostissoments I cepitalisation dintéréts 3254

8400 Cessions;(VE) Dotation / Reprise de Provisions

8200 -

8 000

VN au Poche Direct ETI Direct GE VN au
31/12/2014 fonds 31/12/2015
GE

Les investissements directs du m®tier Mi de n& rL®sr gseu rC alpd adc
nouvelles participations de Grandes Entreprises dont | NG
en hausse par rapport " | dann®e 2014, 0% les investissem

Les cessions de 962,7 MU en val eur nette (pour un montant encai ss

Grandes Entreprises : Orange (montant encai ss® de 801 MuO), VI VENDI
(montant encaiss® de 271, 4 M(O)18e8t, 1VAMUBEO a(inmmosnit agnute ednecsa i dsis
|l es fonds partenaires non g®r ®s “-vadluesuyt eur de 8,4 MU (don

Caractéristiques des dix plus grosses opérations 2015

Les caractéristiques des dix principaux investissements réalisés par Bpifrance Participations et par le fonds ETI 2020
en 2015 et des sociétés objets de ces investissements sont résumées ci-aprés.

Investissement dans Ingenico

En mai 2015, Bpifrance a racheté au groupe Safran 5,5 % du capital de la société INGENICO, leader mondial des
solutions de pai e nBpifrance erpeadusoute@réedaccompaaer I'entreprise et ses dirigeants dans
leur stratégie de croissance rentable et ambitieuse en France et a l'international.

Investissement dans Verallia

En octobre 2015, Bpifrance a invest:i 57,9 MO dans Ver al
conforter | 6dancrage fran-ais de |l a soci®t®. Verralia est
produits alimentaires.

Réinvestissement dans Altrad

En juin 2015, Bpifrance a ,r &rnovepset i f coml2d & evii 1d%B8n5s eAtl t a @]
fourniture de solutions dobéacc s s®curi s®es (®chafaudage
r® nvestissement a pour but ddbaccompagnerangliterad dams ¢
doHertel, un groupe n®erl andai s de services " I 61 ndu s
déinvesti ssement qui visait 7 accompagner une ETI r ®gi or
renforcer ses fonds propres pour accompagner des opérations de croissance externe.
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Investissement dans Eren Renewable Energy

En octobre 2015, Bpi france ETI 2020 a investi 50 MO dan
sp®ci ali s® dans lettrmité p partid decressooroes mrib@®@elables (solaire, éolien et hydraulique),

principal ement " Il "international . Bpifrance vVvise " con
renouvel abl es, " travers | 6ama®li@rmatli odnd uchie dG®pli Bt @®mMecnotn ¢

b®n ®f i ci anteddmud itm@®g&kl ® dans | dindustrie.

Réinvestissement dans Critéo

Bpifrance a r®i nvest.i 30,3 MU dans Crit®o en janvier, f
société pionniére sur la technologie du « Retargeting », qui permet de personnaliser, pour chaque internaute, les

publicit®s qui [ ui sont pr ®sent ®es | orsquobil navigue sut
ddbaccompagner nmn-nai seociim®t® dntae et doter | dentreprise doutl

Investissement dans Quadran

En juillet 2015 Bpifrance ETI 2020 a investi 25 MU dans
parmi les principaux producteurs indépendants d'énergie verte en France. La croissance dynamique du Groupe

repose sur un mod |l e int®gr® du d®vel oppement ~ 1l a produ
i solaire Thydroélectricité ibi ogaz) . Quadran sbdappui emeresur umf@drcriroportaht et et
diversifi® de pr s de 200 centrales ®lectriques d®tenue
investissement sbéinscrit pleinement dans |l a strat®gie de
transition ®nerg®tique et environnementale, | dune de ses

Réinvestissement dans Technicolor

En octobre et en novembre 2015 Bpifrance a r®i nvest.i 19
francaise spécialisée dans la conception et la fabrication de systémes de vidéo et d'image numérique destinés aux
professionnels des médias. Bpifrance souhaite accompagner la société dans son nouveau plan stratégique, « Drive

2020 » qui vise un renforcement des positions concurrentielles de chacune des activités du Groupe, par croissance
organique ou externe. Plus sp®cifiguement, ce r® nvestis
pour financer une partie des acquisitions de la division Connected Devices de Cisco, activité de terminaux
domestiques et solutions vidéo de Cisco et de The Mill.

Réinvestissement dans Soitec
En mai 2015, Bpifrance a r® nvest.i 15 MO dans Soitec. S
francaise spécialisée dans la conception et la production de matériaux semi-conducteurs.

Réinvestissement dans Technip

Bpifrance Participations a d®ci d® de percevoir 11,9 MO d

Réinvestissement dans Eutelsat Communications

En décembre2 0 1 5, Bpifrance Participations a d®ci d® de percevo
en actions plut!t qubéen num®raire.

3332 L6activit Gomtlsiprap@s PMEr

Le graphiqueci-d essous pr®sente | 6®vol uti on ebénds RropresaAME détenus paut e
Bpifrance Participations au 31 décembre 2015. Ces fonds sont directement ou indirectement souscrits par FSI PME
Portefeuille via |Iles fonds de fonds (FPMEI, Fonds des Fon
fonds FFI 2 PRIME et FFFI 3 PRIME) ou directement souscrits par Bpifrance Participations. Les fonds Croissance
initialement rattachés au métier Fonds propres PME dépendent depuis 2015 du métier Mid & Large Cap. Par
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cohérence dans la présentatond e 1 baict ®, l a valeur brute au 31 d®cembre
valeur brute de ces fonds.

Evolution de la valeur brute portefeuille du péle Direct PME entre 2014 et 2015

700 (en M€)

650 -
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550 99,0

500 | 4752

il 309,3 66 12,0 . 374 |

400 - — — a4

350

300 -

2301 I investissements

200 1 Cessions (VB)

150 -

100 -

50 -

0 T T T T

Valeur brute au Filiere Sectoriel Régional Valeur brute au
31/12/2014 31/12/2015

Les investissements r®alis®s en 2015 ressortent ° 117, 6
volume par rapport aux réalisations de | dann®e 2014 et en hausse de 31%
soci ®t ®s) . En effet, l e ticket moyen des investissements
2014. Le montant de | 6i nvest i sesparies imiestissamgntsrdu fands&DEN donit la ®
capacit® doéintervention par investissement est compri se
r®ali s® des investissements avec des tickets sup®rieurs
Les investissements du métier PME se concentre sur les fonds France Investissement Régions q u i sO®taabl i
99 W®ONtre 96,3 MU en 2014 et plus sp®cifiquement sur | e

real i s®s par FIR 2 (4,8 M), ekl RIIT (B, 5 M), |[EVR 4n( 2,045

Les fonds Filieres o n t r®ali s® | eurs premiers investissements en 2
quote-part détenue par Bpifrance Participations) : 3 soci ® ®s de | a fil i socétésfdelar ovi
fili re nucl ®aire pour 11,6 Mdu

Les investissements des fonds Sectorielss 6i nscri vent en hausse en 2015 ° 12,5

quote-part d®t enue par Bpifrance Participati on squoteparhdéteree 4 M
par Bpifrance Participations). Cette croissance est portée par les fonds P&C 2, Bois 2 et Mode & Finance 2, ces deux
derniers ayant été levés en 2014.

Les cessions du portefeuille r®alis®es rem ZPME5, rpesuwrorltéa
en valeur brute pour un mont ant effectivement encai ss®
encaiss® de 51,9 MU en fatruéendie par BpiranceeParticpatidng), sajt erolégére baisse

parrapport ~ 2014 (40,7 MO pour un montant encaiss® de 54
les fonds France Investissement Régions, en particulier sur | es fonds AED C
valeur brute sur la période pour 11 MU0 encai ss ®s, FIR 4 avec 10,9 MU de cessi

avec 3,6 MU de cessions en valeur brute pour 12,4 MU enc
La valeur brute du portefeuille du m®tier Fonds Propres

Au3ldécembre 2015, |l a r®partition de | a valeur brute du por
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1 1,4 % pour les fonds Filieres composé de deux fonds (Croissance Rail et Fonds de Développement des

Entreprises Nucléaire : FDEN) ;
1 8,4 % pour le Sectoriel composé de sept fonds et SCR (Bois, Bois 2, P&C, P&C 2, Mode et Finance, Mode

et Finance 2, FSFE) ;

1 90,2 % pour les fonds France Investissement Régionaux composé de dix fonds et SCR (Avenir Tourisme,
Avenir Entreprise Investissement, Avenir Entreprise 1, Avenir Entreprise Mezzanine, AED C4, FIR 1, FIR 2,
FIR 3, FIR 4 et France Investissement Tourisme).

3333.Ldactivit® du m®tier Fonds de fonds

a) Présentation du portefeuille du métier Fonds de fonds au 31 décembre 2014

Le tableau ci-dessous présente un état du portefeuille des fonds de fonds souscrits par FSI PME Portefeuille et
directement par Bpifrance Participations a hauteur de la quote-part détenue par la société de participations et retraité
des souscriptions dans les fonds directs gérés (ex : P&C, ModeetFi nanceé) .
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Les informations indiquées ci-dessous portent sur le portefeuille des fonds de fonds. Leurs sous-jacents sont majoritairement des véhicules d'investissement (FPCI et Société de capital
investissement), mais peuvent également étre des sociétés de gestion ou des sociétés dites commerciales (par opposition aux sociétés ayant pour objet social I'investissement ou la
gestion de participations).

Taux

En M DONNEES DEPUIS L'ORIGINE AU 31/12/2015 Tauxde . d'appel d'amortisse
souscription ment

- . Pl T - S Dont. . o Appels Amortisseme

I . Souscriptions Appels Amortisseme , Souscriptions Distributions  plus/moins  Produits du Souscriptions  cumulés /  nts cumulés /
Fonds de fonds Millésime Tailler totales cumulés nts cumulés cumulés non appelées  cumulées values portefeuille totales / Taille Souscriptions Appels
(valeur brute) . P

cumulées totales cumulés
FPMEI 2006 900,7 672,4 636,5 357,4 279,1 36,5 388,3 30,9 34,4 74, 7% 94,7% 56,2%
FPCR 2000 2001 31,7 29,1 29,1 22,1 7,0 - 30,3 8,1 0,0 92,0% 100,0% 76,0%
FFT3 2005 50,0 45,4 43,7 12,8 30,9 2,6 13,9 1,2 0,0 90,7% 96,2% 29,2%
FCIR 2002 40,0 34,6 33,4 19,4 14,1 1,2 24,6 5,2 0,0 86,5% 96,7% 58,0%
FFIA 2007 330,0 308,8 270,2 108,3 161,9 41,8 120,6 12,2 0,0 93,6% 87,5% 40,1%
FFI B 2007 224,0 186,5 160,8 22,3 138,4 25,7 20,7 -1,7 1,3 83,3% 86,2% 13,9%
FFLI 2010 632,0 565,0 375,4 94,5 280,9 189,6 94,6 0,1 1,6 89,4% 66,4% 25,2%
FEFII 2012 1449,9 1228,9 323,3 6,9 316,4 905,6 6,9 -0,0 0,2 84,8% 26,3% 2,1%
FFl4 2015 1520,0 38,3 0,5 - 0,5 37,8 - - - 2,5% 1,3% 0,0%
Averroes Finance 1 2003 2,0 6,2 5,8 4,2 1,6 0,3 4,3 0,1 1,3 n.a. 94,8% 72,2%
Averroes Finance 2 2009 15,0 12,8 8,2 0,2 8,0 4,6 0,2 - 0,0 85,6% 64,0% 1,9%
Averroes Finance 3 2014 30,0 - - - - - - - - 0,0% n.a. n.a.

Fonds internationaux affiliés |: 31,9 31,9 24,6 3,6 21,0 7,2 3,6 0,0 0,1 n.a. 77,3% 14, 7%
Sicav : 68,1 68,1 68,1 - 68,1 - - - 0,4 n.a. 100,0% 0,0%
FEI 120,7 120,7 39,1 - 39,1 81,6 - - 0,3 n.a. 32,4% 0,0%
Fonds de fonds privés 2006 241,1 241,1 197,1 64,1 132,9 46,8 65,4 1,3 0,2 n.a. 81,7% 32,5%
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b) Variation de la valeur brute des fonds partenaires

Evolution de la valeur brute portefeuille du métier Fonds de fonds entre 2014 et 2015
(en M€)
1600
e -69 05 5.0 -1.0 —— ol 1500
1500 = —
1400
1322 17 -500 727 341
284 B
1300 a0 e - 437 .
1200 -
1100 - p—
/ Amortissements /
1000 —
Valeur Brute FPMEI FPCR 2000/ FFIA/FFIB FFILN FFFLIN FFl 4 Afrique & Autres® Valeur Brute
au FFT 3/FCIR Méditerranée au
311222014 31122015
* Autres : FPCR, FBEI, FEI, Sicav, fonds affiliés
Les appels du portefeuille r®alis®s en 2015 ressortent
179, 2 MU apnmoourrt iusns e ment du por lagdlesrubiruktelde podefeuillesdd métierNands de
fonds (y compris |l es investissements dans |l es fonds inte
L6®volution de |l a valeur brute du portefeuille des fond

retraités des flux des fonds directs. Par exemple les appels et amortissements du fonds FPMEI ont été retraités des

flux relatifs aux fonds FCJE, Patrimoine et Création, Mode & Finance. Par ailleurs, les flux des fonds détenus par le
FPMEI mai s g®r ®sr paue |l é®qVPPdet Arr an®e ndapparai ssent pa:
Afrique et M®di terran®e. Sbagissant des fonds FPCR 2000
fonds a la quote-part de détention par FSI PME Portefeuille (33,33 %, 57,1 % et 33,33 % respectivement).

Les appels du portefeuille restent concentr®s sur | es foc
pas encore ®t ® totalement appel ®s (FFI A, AFesBj sEEmMehnt)
fin 2015, dont | dactivit® monte en puissance.

Les distributions du portefeuille sont concentrées sur les fonds des programme PMEI (FPCR 2000, FFT 3, FCIR et
FPMEI) et France Investissement (FFI A, FFI B et FFI Il) qui regroupent plus de 80% des distributions
(amortissements de parts des fonds) de | 6ann®e.

Les fonds de fonds d®tenus par BpifranceaPaesi dupamniton 9.
dont 7,8 MU pour I e FFI A des f onG@GAITHAX CAPOAWMBODISCOVERY,3etR CA
MONTAPARNASSE | V, 4,5 M pour | e FPMEI not amment de S
| NDUSTRI E FI NANCE | NVESTI SSEMENT 1, 7, 8 MU %pdo périmetreg des P CR
fonds ELAIA VENTURES, TRUFFLE VENTURE et AURIGA VENTURE 2.

Peu de fonds partenaires sont sortis en 2015 du portefeuille des fonds de fonds, les opérations réalisées concernent
4 fonds du portefeuille du FPMEI et 1 du portefeuille de FFI B :

I CAPITAL REGIONS, Fonds dont la liquidation a généré uneplus-v al ue de 22 milliers dou
21,5 MG sur |l a dur®e de | 6investissement pour un mult
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I 1-SOURCE GESTION, Société de gestion dont la cession a généré une moins-v al ue de (0, 3) Mu
2015 et un multiple global de 1,18 x ;

f HEXAGONE I, Fonds dont la liquidation a généré une plus-v al ue del18 milliers dou ¢
3,6 MU sur | a dur®e de | dinvestissement pour un mul ti
 SIPAREX NORD 1, fonds dont la liquidation a généré une plus-valuede 19 mil l i ers doéd sur
0,1 MU sur | a dur®e de | dinvestissement pour un mul ti

 KURMA LIFE SCIENCES PARTNERS, Société de gestion dont la cession par le FFI B a généré une moins-
value de (0,2) MU sur ple@labaldeRledd52 015 pour un mul ti

3334.L6activit® du m®tier I nnovation

Comme en 2014, |l ann®e 2015 sb6best caract®ri s®e par une d
souscriptions ° hauteur des parts d®t enu &9ssocigtasren IBgerirdtraita nc e
par rapport © | dann®e 2014 (85,1 MU pour 24 soci ®t ®s) .

a) Fonds directs

Les investissements via des fonds directs ont ®t® r ®al i s
en baisse par rapport a 2014, s0it1 7, 2 MU en 2MA5( &,s5 M#, &t 1 Dartade déientiondd a q
Bpifrance Participations) confirme ainsi sa politique dE¢

de réinvestissements réalisés dans 8 sociétés sur 9 invests en 2015 (8, 2 Mupart de bétentiepnude t e
Bpifrance Participations).

Evolution de la valeur brute portefeuille des fonds Innovation entre 2014 et 2015
(en ME€)
64 .
62
. 61,0
I Investissements 13
60 - Cessions (VB)
88
86
55,0 -
54 4
-1.3
52
50
48 T T T
VB au Fonds BIOAM INNOBIO VB au
3MM2/2014 %3 31M2/2015
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b) Léactivit® des participations directement d®tenues pa

Lébactivit® Large Ventur e accompagne |l es e nt rratipmr desleus

d®vel oppement commerci al, | eur d®pl oiement ~ | 6internat.
investis sont |l e plus souvent sup®rieurs aux chiffres d
capita-r i sque de cette activit® et sa vocation ° favoriser |
de |l eurs march®s. Dot ®e de 600 MU, elle intervient sur d

des cas en co-investissement avec des partenaires privés.

Le graphiquecirdessous pr ®sente | 6®volution de | a valeur nette d
Participations et gérées par les équipes du métier Innovation de Bpifrance Investissement au 31 décembre 2015.

Evolution de la valeur nette des participations directes Innovation entre 2014 et 2015
(en M€)

300 -

250 - 2241
0.2 3.3 0.1

50 —
15,9 0.4

200 1722
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- Investissements

100 - Cessions (VB)

Dotation / Reprise de Provisions

50 1 Capitalisation dintéréts

VN au Large Direct VN au
311272014 Venture Innovation 31/12/2015

Les investissements de Bpifrance Participations réalisés par les équipes Innovation de Bpifrance Investissement

ressortent stables ~ 72,9 MU contre 72,8 MU epoche e . I
Venture » quiréalise3nouveaux investissements et 6 investissements
investissements et 4 compl ®mentaires pour 63,7 MU en 201
r® nvestissements o0ccup e n ité dela« ppcher»tqui, ioutrg lesrnbuseaux emvestissemeréisa c t i

r ®al i s®s, se consacre ~ | 6accompagnement de ses particip
Comme en 2014, peu de cessions ont ®t® r®alis®es par | e:
jeunesse du portefeuille, il ressort ~ 5,0 MO en valeur
partielles.

3.3.4.

3.3.4.1. Le compte de résultat de Bpifrance Participations

Le r®sultat net S®e 9 a Bbit 2n6 habssesdé @67) v MU par rapport.Cette r ®s
baisse est liée a celle du résultat financierpour un mont ant HdeMUOUOdet dp étotaite HupsOlde @ a s |
celle du résultat sur opérations sur titres.
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La baisse du résultat financier t i ent tant N |l a baisse des distribution
(distribution CDC ECI pour 24 MUO) qud” wune di mintlé&auxn de
cessions de ce titre.

Le solde des opérations sur titres avait pour sa part été significativement impacté en 2014 par les importantes
reprises opérées sur le titre Orange, pour 8 6 0 MG, t alesdplus-valupal de cessions et les autres
dotatons/ reprises so6®quilibraient global ement. En 2015, 1| a
participation dans Orange soO6®I ve ° 3-%allies ktlde repridesangttes del e s
provisions de Malugr @el i0Or@Ap aat. de | a c¢conj ohgnguliagreenenspourled e s
matiéres premieres et parapétrolieéres - q u i a pes® sur |l e niveau des provi si ons
niveau €élevé de plus-v al ues nett es cutis dwmaranine de nforékisation dans des conditions qui
furent favorables en cours dbéann®e.

Compte de résultat social (en millions d'euros)  31/12/2015 31/12/2014
Revenus des participations et des TIAP 391 463
Revenus des autres titres immobilisés & intéréts 77 93
Autre postes () 0
RESULTAT FINANCIER 464 556
Produits d'exploitation 3 6
Charges d'exploitation (60) (57)
RESULTAT D'EXPLOITATION (57) (51)
Plus et moins-values de cessions 140 (135)
Dotations et reprises de provisions 467 1007
RESULTAT SUR OPERATION SUR TITRES 606 872
RESULTAT EXCEPTIONNEL 8 3
IMPOTS SUR LES BENEFICES - 22 @)
RESULTAT NET 999 1 366

Le r®sultat financier de Bpifrance Participations, soit

participations directes. Les Dividendes FT1CI, Eiffage, et Schneider sont stables par rapport & 2014. La distribution
de dividendes Orange pour 174 MU est en baisse de (66,5
éléments suivants :
1 Les cessions partielles de la participation Orange en 2014 et 2015 a entrainé en 2015 une baisse de
dividendes de (35,8) Mu ;
T De plus, |l a baisse du dividende unitaire, a eu pour ¢

Contrairement ~° 2014, CDC ECI nda pagune earato® a ld baissktider (R4 e n d
Ma .

Les int®r°tg0486® $O&nMlert se composent

T des int®r°ts sur obligations Tyr ol int®gr al ement d®pr
T des int®r°ts sur obligations remboursables en acti ons
I desintéréts sur obligations remboursables en actions Li mag
T déint®r°ts sur dbébautres |lignes (dont Altis et Tokheir

Le résultat financier est également composé des plus-values générées par les distributions des fonds FPCI AXA Co-
Invest Fund Il et CDC Développement Transmission 2, suite aux cessions de titres de leurs portefeuilles, pour un
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mont ant gl obenmPk0lFatorsGue@spMstv al ues tir®es de ces dédBarebu?0by
Les fonds sont en désinvestissement avec des dates de clotures prochaines (2017 - 2018).

Le r®sultat dobébexploitation est en retrait par rapport
du groupe Bpifrance et par | 6 ext e rBpifeahce Participatoms adBpifrahcé a c t i
Il nvesti ssement confor m®@ment au contrat de cession dobact.i
produits dobéexploitation de Bpifrance Parti ci patviéplagsellene ¢
est représentée par les soldes du résultat financier et des opérations sur titres. Les impacts liés a cette réorganisation
sont les suivants :
T Ldarr°t de |l a prestation de consei laladiudu Ler ttimmestre 2004 ; F A A
T Lé6augmentation des commi ssi ons de gestion factur ®es
s'explique par la mise en place de ces commissions au 2éme trimestre 2014, 2015 correspondant donc a la
premiére année pleine ;
1 Une diminution générale des autres frais de fonctionnement qui sont désormais majoritairement portés par
Bpifrance Investissement.

Par ailleurs | es honoraires déinvestissements sont en ba
prendre en charge ces honoraires par les sociétés investies, en particulier sur le métier Innovation (Large Venture).

Les cessions de | b6exewvalue ghtob@a®r®d® Wum8 MlGusen nor mes f
consolidé compte tenu des différences de valeurs existantes au bilan. Les principales plus-v al ues de | d6annge
été générées par des cessions partielles de titres de grandes entreprises cotées (métier Mid & Large Cap) ;

Les autres cessions des titres (Cellectis, Innate Pharma, DBV Technologies) proviennent essentiellement du métier
Innovation, via sa poche Large Venture, dans un contexte boursier trés favorable pour les biotechnologies.

La reprise nette de provisions su467 Mimmobdnd i basi copoprf £ B a
| 6exer ci ce 2tdlle éssentiellerheat casnene iR

T (458) MO de dotations portant principalement sur | es
des mati res premi res (Eramet pour (el 59%)e vMNU ,poMial I(odurr

T 607 MU de reprises (hors reprises sur |lignes c¢c®d®es)
dans |l es comptes soci aux, |l a valelUr 168 0eBtBi 95 t DU udhe tmae
société FSI PME Portefeuille qui détient la majorité des fonds gérés par les métiers de Bpifrance
investi ssement sous | 6effet de | a revalorisation de s

f 318 MU de reprises |i®es " |l a cession partielle des t
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3.3.4.2. Le bilan de Bpifrance Participations

Au 31 décembre 2015,let ot al du bilan soci al sO®t abl it N 21,3 Mdu e
19,7 MduU.

Bilan Bpifrance Participations (en millions d'euros)
Actif Passil
Réel Réel Réel Réel
31/12/2014 | 31/12/2015 31/12/2014 | 31/12/2015
CAPITAL SOUSCRIT NON APPELE 1769 1769 |Capital 15520 15520
Primes d'émission, de fusion, d'apport 211 211
Réserve légale 57 123
Report a nouveau (489) 27
Immo. Incorporelles & Corporelles - - Résultat de I'exercice 1366 999
|Autres immo. Financieres 15 876 17 606 |Provisions réglementées 14 17
ACTIF IMMOBILISE 15 876 17606 |CAPITAUX PROPRES 16 679 16 897
Créances diverses 29 16 |Emprunts et dettes financiéres 0 15
Valeurs mobiliéres de placement - 0,1 |Dettes surimmobilisations 3023 4413
Tresorerie 2037 1941 |Dettes diverses 9 7
ACTIF CIRCULANT 2 066 1958 |PASSIF CIRCULANT 3032 4435
TOTAL ACTIF 19711 21332 |TOTAL PASSIF 19711 21332

Les principaux mouvements sont les suivants :

1 Lasouscription au FFI IV qui se traduit par :

0 Uneaugmentationdel 6 acti f i mmobilis® de 1 520 MO ;
o Des dettes sur immobilisations (versements restan
f La souscription ° | 6augment ation de capital de FSI
| dann®e)t spart rmardauiaugment ation de | 6actif i mmobilis®
1 Les autres variations concernent essentiellement :
o Des acquisitions de titres de participation : 1lng
et Verallia pour 57,9 MO ;
Par ai | jowent@ ses acguisitions des dividendes convertis :
A en actions : Eutelsat pour 64,4 MG, Technip p
A en obligations : NGE pour 7,6 MG ;

0 Des cessions nettes de TIAP pour (213) MO en val eulB8)Mir ette Vi JyWalde o ((19
0 Des cessions nettes de titres de participation pour (1 144) M valeur brute dont Eiffage (191) M
et Orange (943) MU

1T Des reprises nettes de provisions pour 467 MO dont 31

3.3.5.
3.3.5.1. Evolution des structures (réalisation 2015 et projets 2016)
En 2015, | 6®vol ution des str ucdteurBepsi fdua npclel es 6lemsvte sttriasdsue nheen ts u
i) En 2015, Bpifrance a poursuivi le projet SIMPLIX initi€¢ en 2014 parl 6 absor pti on des f on
FFFI 3 Prime par | e fonds FFIB Prime apr s augment :

été renommé Fonds de fonds PME.
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i) Des opérations de rachat de parts de fonds gérés par Bpifrance Investissement et co-souscrits par
Bpifrance Participations et par Bpifrance Financement ont été opérées par Bpifrance Participations a
travers sa participation directe dans la holding FSI PME Portefeuille et sa participation indirecte dans les
fonds FPMEI et Fonds de Fonds PME. La société FSI PME Portefeuille a ainsi acquis auprés de
Bpifrance Financement les parts détenues dans les compartiments 1, 2, 3 et 4 du fonds AED et les parts
du fonds FIR 3 (anciennement compartiment C5 du fonds AED). Le Fonds de fonds PME a racheté les
parts du fonds AEM qui étaient détenues par Bpifrance Financement.

iii) Les fonds Croissance initialement rattachés au métier Fonds propres PME ont été transférés en 2015 au
métier Mid & Large Cap.

En 2016, les équipes de gestion du métier Fonds propres PME vont étre réorganisées :

) Les fonds bois rattach®s ° | 6®qui pe Sectoriel vont r
fonds Croissance rail et FDEN;

ii) Le fonds France Investissement Tourisme (FIT) levé en 2015 constituera le seulfondsd 6 un nouv-eau
pble Tourisme et loisirs.

i) L 6 ®q « Bepteriel » sera rebaptisée « Industries Culturelles et Créatives ».

3352 Les perspectives6ddactivit® en 201
a) Métier Mid & Large Cap

En 2016, | 6ambi ti on

déinvesti ssemeh,itl pMdil, ciencrh®taindr ues
exceptionnel de 0,5 Mdu

Les cessions de ce métier se concentreront sur des lignes qui sont porteuses de plus-values latentes significatives et
qui sont trés liquides.
b) Métier Fonds propres PME

L6bobjectif dpr om@tesr PMEn@st doéinvestir 1-fol®ds gvbpresdaqoteftparn d s
détenue par Bpifrance).

Cet objectif est porté en particulier par les vecteurs suivants :
9 la montée en puissance du fonds France Investissement Tourisme ;

 lamontteenpui ssance des fonds fili res d®di ®s aux fili r
(FDEN, 133 Mu ) , cet effet est att®nu® par |l e fait gue ce
Participations ;

f e maintien dounst idysemd mtue ®I0é6 n®@®e sur | es fonds enco

1, FIR 2 et FIR 3).

A noter que les fonds régions matures (FIR 4, AED C4, AT, AEI et AE1) devraient poursuivre leur stratégie de
cessions en 2016.

c) Meétier Fonds de fonds

L 6 a c t u métiet FONdd de fonds devrait étre davantage concentrée sur les fonds gérés pour compte de tiers (FNA,
FFMC2, FFI 3+, French Tech Acc®l ®r ati on, FABS et FFR) en
des fonds g®r ®s dewataieptr sO6®@leeBdR” Mul.t &dtes distributions
souscrits directement et indirectement par Bpifrance |
montant pr®visionnel de 254 Mu.
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T Léobjectif dseo uds®criispitoinosn dleexpri m® en montant dodautor.i
est port®e ° 372 Hadnds peokondsd 6atct isViRl ®ve - 12 MO poul
Méditerranée (a la quote-part de détention) a travers le fonds Averroés Finance lll.

9 Les souscriptions prévues en 2016 sont portées par les fonds de fonds suivants :
|l e Fonds FFFI 3, l ev® en 2012 et qui a ach v® sa p®r |
souscriptions sur | 6ann®e 2016
le Fonds FFI 4, levé fin 2015 pour prendre le relais du fonds FFFI 3 devrait afficher un niveau élevé de
souscriptions (majoritairement dans de nouveaux fonds

Lébacc® ®ration des distributionseonbg288il6®esores ROilBpdlesiran
programme PMEI (essentiellement le FPMEI) et des fonds du programme FSI France Investissement
(essentiellement le FFI A, le FFI 2 et des fonds de fonds prives).

d) Meétier Innovation

Depuis Avril 2015, le HUB est la plateforme de connexion de Bpifrance, avec déja 100 mises enrelatond 6 af f ai r

entre grands groupes et entreprises innovantes, 10 part
demi-mi I | i on dbéeuros et 256 -oRyan®désean® sorn espace cédig auicéntre de Pagis Moing
déun an apr s son | ancement, | es 11 UP présenientrdé&as dessrésaltats u p s

remarquables : 178% de croissance, 45 relations engagées avec des membres du Comex de grands groupes,
d®vel oppement dans 10 pays, 51 e mpEh?20il6s forcdu Sa@sas,de cette pramiidrel i o n
ann®e d'exp®ri mentation, Bpifrance Le HUB passwrrancaises| 6 ®c
en phase de « scale-up ». Le nouveau programme d'accélération Le HUB Startup proposera un accompagnement en

business développementen Fr ance et ~ | 6l nter nastetiatéggaeckd 6 y psi quei ssa

Le budget de | 6ann®e 2 {pdrt6détenue apareBpiftancé Palti@patians, @ieweit un niveau
déinvesti ssement | ®3 rement sup®rieur de | a r®alisation
poche Large Venture.

3.3.6.
3.3.6.1. Périmetre du groupe, filiales et participations
La liste des filiales et participations de Bpifrance Participations au 31 décembre 2015 figure en Annexe 1.
3.3.6.2. Prises de participation significatives dans des sociétés ayant leur siége social sur le territoire de la
République francaise
i) Prises de participation dans des sociétés cotées :

En 2015, Bpifrance Participations a souscrit des participations dans Ingenico (5,25% du capital au 31 décembre
2015), Parrot (5,15% du capital au 31 décembre 2015) et Poxel (9,56% du capital au 31 décembre 2015).

ii) Prises de participation dans des sociétés non cotées :

En 2015, Bpifrance Participations a souscrit des participations dans Verralia (via Horizon Parent Holding-10,47 % du
capital au 31 décembre 2015), Sigfox (5,15 % du capital au 31 décembre 2015), Biom'Up (20,38 % du capital au
31 décembre 2015). Par ailleurs, Bpifrance Participations a réinvesti dans Voluntis (26,14 % du capital au 31
décembre 2015), G2 Mobility (26,44 % du capital au 31 décembre 2015) et VIT (18,60 % du capital au 31 décembre
2015).

En optant pour le versement du dividende en actions, Bpifrance Participations a par ailleurs porté sa participation
dans NGE a 21,13 % (pourcentage de détention du capital au 31 décembre 2015).
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3.3.6.3. Rémunérations des administrateurs et de la Direction générale

T  Rémunérations des administrateurs
Les administrateurs de Bpifrance Participations percoivent des jetons de présence au titre de leurs mandats
déadministrateur et d@®t amd mbpre®cd es ®c agmiet ®ses( admi ni str at e
représentant la Caisse des Dépots reversent a leur employeur le montant de leurs jetons de présence). Léenvelo
globale des jetons de présence (300000 euros) a ®t ® fi x®e par | dassembl ®e
date du 14 mai 2014.

- Jetonsdepr ®sence allou®s au titre de Il 6ann®e 2015 (" per
Les jetons de pr®sence sont r®epartis par | e Conseil doe
Conseil déadministration ou des comi ur®®ncanéxsyrdaebhase dealgpcfea r t i

de répartition (la « Clé de Répartition ») suivante :
- 10.000 euros par administrateur,
- 50.000 euros en plus pour |l e pr®sident du comit® dobir
- 35.000 euros en plus pour |l es @mant es membres du comit
- 25.000 euros en plus pour |l e pr®sident du comit® dobal
- 15.000 euros en plus pour |l es autres membres du comit
- 0 euro pour le Président-Directeur général, que ce soit au titre de ses fonctons ddadmi ni strate
membre du comit® dodédinvestissement.

Le montant des jetons de pr®sence allou®s aux administra
par | e Conseil dodéadministration, sur | a base de |l a ClI® d
- Jetonsdepr ®sence allou®s au titre de: | 6exercice 2014 et

Les jetons de pr®sence dus aux administrateurs de Bpifra
Il e 16 juillet 2015 .218066i94%eunns,ils Etaemttrépagtis debaddcon duévante :

0 u 33088, 423214, 26666, 67 |26524, 47777784 (7777, 78
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1 Rémunération du Président-Directeur général

Le Président-Directeur général ne pergoit aucune rémunération (en ce compris jetons de présence) au titre de son
mandat de Président-Directeur général de Bpifrance Participations.

3364.Proposition dbéaffectation du r®sultat de | dexercice
Le Conseil doadministratienderbpeserdidbaéf201®&rdéel b®@®ma®dni
Euros

B®n®f i ce de | 6exercice 7" r®partir 999 203 105,54

Report a nouveau 26 830 152,09

Soit un solde disponible de 1026 033 257,63

Dotation a la réserve légale -49 960 155,28

Soit un bénéfice distribuable de 976 073 102,35

Di stribution dao(0,0055di wiade ndd iden) -224 916 361,73

Dotation aux autres réserves
Dotation au report & nouveau 751 156 740,62
3.3.6.5. Délais de paiement des fournisseurs

Le solde du compte fournisseurm¥3s0®R. v&e asuo |3dle de®scte nabnrael y2
échéances de la dette dans le tableau qui suit :

Dettes
fournisseurs ay | 240 353,36 431 684,55 22 320,00 - 694 357,91 -
31-12-2015
34.62% 62,17% 3,21% 0,00%
Dett
Jetes 279 883,12 283 896,93 - - 563 780,05 0,00
fournisseurs au
31-12-2014
49,64% 50,36% 0,00% 0,00%

3.3.6.6. Charges non déductibles fiscalement
Aucune charge non déductible fiscalement (article 39-4 du Code général des impdts) n 6 a emyag®e par Bpifrance
Participations au cours de | dann®e 2015.

336.77Conventions entrant dans | e c¢ham{38dd Cadp gelconuimericée on de | ¢

Le rapport spécial des commissaires aux comptes de Bpifrance Participations sur les conventions réglementées
Vi s®es L. .2P53a8r tdiuclGode de commerce au titre de | 6exercice
sont soumises 7 | dapprmeti on de | 6Assembl ®e g®
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3368 Examen des conventions conclues et aut oeti sPerst aludb «xx®a
®t ® poursuivie au cours de | 6exercice 2015

Le Conseil déadministration de Bpi france Participatsi ons
conventions conclues et autori s®es au cours dobébexercices
| 6exercice 2015.
3369.Conventions vis®es au der nilée2rldaCodend® @eomchercel 6 arti cl e L.

Bpifrance Participations a mis en place des procédures de recensement adéquates pour identifier les conventions
Vi s®es au dernier a |- 10271®Rdar Catle de Icdmamerte?. €elles-cilont @ePnis de conclure en
| 6absence de conventions vis®es dans ce m°me article.

3.3.6.10. Activités en matiére de recherche et développement

Bpifrance Participations nbéexerce pas dbéactivit® en mat.i
336.11.Actions gratuites, options dbébachat ou de souscriptio
aux dirigeants de Bpifrance Participations

Aucun plan nbéa ®t ® mis en place, au cours de | dexercice
gratuites ou des options de souscription (ou dbéachat) d
Participations.

3.3.6.12. Participation des salariés au capital de Bpifrance Participations

Au 31 d®cembre 2015, aucun Bpifahe Partieipatioes. d ®t i ent ddacti ons d

336.13.Mode ddoexercice de | a direction g®n®rale de Bpifranc

Le Conseiils tdréaatdinmoinn, dans sa s®ance du 12 juillet 2013,
Pr®sident du Consei l déadmini stration et de Directeur g®
En cons®quence, l a Direction g®n®r ale de Bpi fontaames garld ar t
Pr®sident du Conseil déadministration, Monsi eur Nicol as
| 6Assembl ®e g®n®r ale ordinaire appel ®e °~ statuer en 2018
3.3.6.14. Délégationsenmat i re dbébaugmentation de capital

Aucune délégation, accordée par I'assemblée générale des actionnaires au conseil d'administration dans le domaine
des augmentations de capital, par application des articles L. 225-129-1 et L. 225-129-2 du Code de commerce, ndest
en cours de validité.

2Les conventions vis®es par [|-1®2-1dde Cade de commdrde sobtdes abmventiofsacontliesdntee L 2
un dirigeant ou I'un des actionnaires disposant d'une fraction des droits de vote supérieure a 10 %, d'une société et, d'autre part,
une autre société dont cette derniére possede, directement ou indirectement, plus de la moitié du capital.
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3.3.6.15. Contrdleurs Iégaux des comptes

1 Commissaires aux comptes titulaires

Mazars

Représenté par

Matthew BROWN et Charles de BOISRIOU
61 rue Henri Regnault

92400 Courbevoie

PwC Audit

Représenté par

Patrice MOROT et Anik CHAUMARTIN
63, rue de Villiers

92200 Neuilly-sur-Seine

1 Commissaires aux comptes suppléants

Philippe CASTAGNAC
44 rue de la Faisanderie
75116 Paris

Etienne BORIS
63, rue de Villiers
92200 Neuilly-sur-Seine

Membre de la Compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versailles.

Le mandat du Cabinet Mazars a été renouvelé par
Assembl ®e g®n®r ale du 14
si X exercices. Ce ma n
Assembl| ®e g®n®r al e appel

I
d
[
d | 6exercice 2019.

® OO O

Membre de la Compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versalilles.

Le mandat de PwC Audit a été renouvelé par

| 6 Assembl ®e g®n ®r al ar udeudurded
de Si X exercices. Ce ma n
| 6 Assembl ®e g®n®r al e appel
de | 6exercice 2019.

Membre de la Compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versailles.

Le mandat de Philippe CASTAGNAC a été renouvelé par

| 6Assembl ®e g®n®r al e du 14
de Si x exercices. Ce ma n
| 6Assembl ®e g®n ®r al e a pnptes
de | 6exercice 2019.

Membre de la Compagnie régionale des commissaires
aux comptes de Versailles.

Le mandat dOEti enne BORI ¢
| 6 Assembl ®e g®n ®r al e deudurded
de Si X exercices. Ce ma n
| 6Assembl ®e g®n®r al e appel
de | 6exercice 2019
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RESOLUTIONS SOUMISES6 ASSEMIEEL EE GENERA

Premiére résolution

L6 Assembl ®estag@na®x cardigons de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales
ordinaires, apr s avoir pris connaissance du rapport de gestioc
31 décembre 2015 ainsi que des rapports des commissaires aux comptes approuve linventaire et les comptes
individuels, a savoir le bilan, le compte de résultat et I'annexe, arrétés au 31 décembre 2015, tels qu'ils lui ont été
présentés et qui se soldent par un bénéfice de 999 203 105,54 euros, ainsi que les opérations traduites dans ces
comptes et résumées dans ces rapports.

L6Assembl|l ®e g ®n @y uad au chargeenod déductible fiscalement (article 39-4 du Code général des
impdts) n 6 a e®ig@& g®e par | a Soci ® ® au cembre20l5de | 6exercice cl o

L6Assembl ®e g®n®r ale donne quitus aux dirigeants et me mb
mandats pour I'exercice clos le 31 décembre 2015.

Deuxiéme résolution

L6Assembl ®e g®n®rale constat eclogle8ldécembre®9 Ui bt a1 D208 HEEI | 0 €
euros et que, compte tenu du report a nouveau bénéficiaire de 26 830 152,09 e ur o s , Il e b®n®fice di
1 026 033 257,63 euros.

Stat uant aux conditions de quorum et de majorit® requi se:
g®n®r al e approuve |l a proposition pr®sent ®e par | e Consei
de la maniére suivante :

Euros

B®*n®f i ce de | 6exercice ° r®partir 999 203 105,54
Report & nouveau 26 830 152,09
Soit un solde disponible de 1 026 033 257,63
Dotation a la réserve légale -49 960 155,28
Soit un bénéfice distribuable de 976 073 102,35

Distribution déun dividende de (0, 09X591636b#r acti on)

Dotation aux autres réserves
Dotation au report a nouveau 751 156 740,62

L6Assembl ®e g®n®r al e d®cd @w@inidende unitaire e 00955 elio gpour uinbmorttant@lobal
de 224 916 361,73 euros).

Conf orm®ment ~ | " article 243 bis du Code g®n®r al des i my
n'"a ®t ® distribu® au titre des ex &84675d82,68 edr@sclrrespondaRt@ LB et
montant wunitaire débenviron 0,33 euros) ont ®t ® distribu®
L6Assembl|l ®e g®n®r al e dhé&tonnd ei-avani sera mis enghaiement ael plus ¢ard le 30 juin 2016.
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Troisiéme résolution

L6 Assembl ®estama@na®x cardidons de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales
ordinaires, aprés avoir entendu la lecture du rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions
Vi s®es ° | B-28ret duicahte du ICode @e2commerce, approuve la convention de prestation de services
rendus par Bpifrance Financement dans le cadre de la conclusion par Bpifrance Participations de contrats financiers
et instruments dérivés, autorisée par le Co n s e i miniswatoa dlu 30 juillet 2015 et conclue entre Bpifrance
Financement et Bpifrance Participations.

Quatrieme résolution

L6Assembl ®estamw@na®x cardidons de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales
ordinaires, aprés avoir entendu la lecture du rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions

Vi s®es 7 | 638 ettsuivantselu Gode d@ cdramerce, approuve le mandat relatif au back-up des opérations

de mar ch®, autoris® par | ¥ décemibre 2013, coucly erdrenBpiiranset Finantemennet d u
Bpifrance Participations.

Cingquiéme résolution

L6Assembl ®estamw@na®x cardidons de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales
ordinaires, aprés avoir entendu la lecture du rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions

Vi s®es N | 6818t iectl esuli.vaa?2s du Code de commer c e, approu
participation d®tenue dans Orange, 46t d®@ice®bpar 204a5Coocoa@
et Bpifrance Participations.

Sixieéme résolution

L6 Assembl ®estam@na®x carldidons de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales
ordinaires, conf " re tous pouvoirsdaextproaittesurouw 6de i g iomparelspoud u p
accomplir toutes formalités de dépots et de publicité requises.
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ORGANIGRAMMES DE BPIFRANCE

Structuresimplifiéged e | 6acti onnariat du groupe Bpifrance

Caisse des
Bpifrance

Dépots

50% 50%

SA
Bpifrance

Actionnaires
bancaires

10% 90% 100%

Bniirance
Financement

100%

100%

T BRirance —

Régions

Régions Portefeuille
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5.2.0rganigramme fonctionnel

bpifrance

INTERNATIONAL. STRATEGIE. AMUNICATION PARTENARIATS REGIONALX &
ETUDES ET DEVELOPPEMENT ACTIONS TERRITORAILES
P: BEGA’ Marie ADELINE-PED"

INITUATIVE CONSEIL LIl es INSPECTION GENERALE AUDIT
R G Boubakar DIONE Michel CADELANG

FINANCEMENT ET
PILOTAGE RESEAL
Joil DARNALID*

FINANCES INMNOVATION FONDS DE FONDS MID & L ARGE CAP

Bertrand FINET™

* Membre du Comité Exécutif
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5.3.0rganigramme du réseau

Jean-Fierre Orcil Alain Renck
Driire de FAmnil ion du Ré Directeur Bpifrance Export
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6. RESULTATS DES 5 DERNIERS EXERCICES

Situation financiére en fin d'exercice
Capitalsocial( en k 0)
Nombre d'actions émises

Résultat global des opérations effectives
Chiffre d'affaires horstaxes ( e n k 0)
Bénéfices avant impots, amortissements et provisions ( e n k ()
Impots sur les bénéfices( en  k G)
Bénéfices aprés impots, amortissements et provisions ( e n k 0 )
Bénéfices distribués ( e n  k U)

Résultat des opérations réduit a une seule action

Bénéfices apreés impots, amortissements et provisions ( e n )
Dividende versé a chaque action( e n 0)

Personnel
Nombre de salariés
Montant de la masse salariale ( e n  k )
Montant des sommes versées au titre des avantages sociaux ( e n

Bénéfices aprés impots mais avant amortissements et provisions ( e n 0 )

ka)

19342710
1934 271 000

6999
969 209
85452
553 283
309 483

0,46
0,29
0,00

56
10 341
4315

19342710
1934 271 000

4 888
909 183

(3 237 640)

0,47
(1,67)

63
9970
4054

15 384 635
1934 271 000

6136
480 675

12533
(44 174)

0,24
(0,03)

73
10621
4569

15520 407
2355145 159

4957
371593
6812
1365937
1295330

0,15
0,58
1

18
3763
1349

15520 407
2355145 159

-1575
554 652
21804
999 203
224916

0,23
0,42
0,10

o
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/.COMPTE®CIAUX + ANNEXES

7.1 BILAN

ACTIF

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Participations
Créances rattachées aux participations
Titres Immobilisés de I'Activité de Portefeuille
Autres titres immobilisés (ATI)
Dépots de garantie
Créances rattachées aux autres titres immobilisé:

CREANCES
Clients et comptes rattachés
Autres créances

Valeurs mobilieres de placement

DISPONIBILITES

Charges constatées d'avance

21639810

19113573
48734
1448 249
980 223
133

48 898

17 967

17 904

108

1941003

0

0

0

-4034 078

-3133625
-28 775

-189 147

-641 324
0

-41 207

-1544

-1544

0

0
17 605 732
15979 947
19 959
1259101
338 900

133
7691

16 423

16 360

108

1941 003

0

15876 461
14 064 955
5372
1500 837
298 495
133

6 668

28979
2805
26 175

2036 644
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PASSIF

Capital

Primes d'émission, de fusion, d'apport
Réserve légale

Réserves réglementées

Autres réserves

Report a nouvea

Acomptes sur dividendes répartis en instance d'affectation
Résultat de I'exercice

Provisions réglementées

Provisions pour risques et charges

Emprunts et dettes financiéres

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3
Dettes fiscales et sociales 3
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 6
Dettes diverses 3

15 520 407

210919

122 575

0

0

26830
0

999 203

17 319

15 202

694

1648

4412 702

4 558

15 520 407

210919

56 706

0

0

-48 563
-440 000

1365937

14 259

0

0

564

138

3022 754

7757
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7.2 COMPTE DE RESULTAT

RFESIII TAT

o-
[}
<,

PRODUITS FINANCIERS
Revenu des participations
Revenu des TIAP
Revenu des autres titres immobilisés
Autres intéréts et produits assimilés

AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

PRODUITS D'EXPLOITATION
Prestations de services
Charges refacturées et produits divers d'exploitation
Reprises de provisions d'exploitation

CHARGES D'EXPLOITATION
Autres achats et charges externes (hors personnel intérimaire et prété)
Personnel intérimaire et mis a disposition
Charges de personnel
Imp6ts et taxes
Autres charges de gestion courante
Dotations aux amortissements
Dotations aux provisions d'exploitation

PRODUITS SUR IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Plus-values de cessions

467 677
334 666
55909
77097
5

-3488

3273

-1069
4342

-60 371

-45 540

-13107

-219

-1505

o ©

555 720
412 268
50349
91577
1527

-217

5950
1871
3433

-57 194
-35728
-866
-5113
-12142

PRODUITS SUR IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Plus-values de cessions
Reprises de provisions

CHARGES SUR IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Moins-values de cessions
Dotations aux provisions

PRODUITS EXCEPTIONNELS

CHARGES EXCEPTIONNELLES

10

11

1210177
285 453
924 724

-603 902
-145 757
-458 145

10702

-3 060

1872716
291 535
1581 180

-1000 949
-426 640
-574 309

-3277

7.3 TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE
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3. TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

Résultat net

Elimination des amortissements et provisions

Elimination des résultats et revenus sans incidence sur la trésorerie
Elimination des plus & moins-values de cession

Variation du besoin en fonds de roulement

DECAISSEMENTS SUR:
Acquisitions / souscriptions / libérations de participations
Acquisitions / souscriptions / libérations de TIAP
Acquisitions / souscriptions / libérations d'autres titres immobilisés et valeurs mobiliéres;
Acquisitions d'immobilisations incorporelles et corporelles

ENCAISSEMENTS (EN PRIX DE VENTE) SUR:
Cessions / remboursement de participations
Cessions / remboursement de TIAP
Cessions / remboursement / amortissement d'autres titres immobilisés
Cessions d'immobilisations corporelles

Augmentation de capital en numéraire
Frais imputés sur la prime d'apport
Dividendes versés aux actionnaires

TRESORERIE NETTE DE DEBUT DE PERIODE
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999 203 |
-466 356 |
-128 235 |
-139 696 |

29 040 |

-1 050 638
-34 732
-42 778

0

1109 588
409 017
4622

0

0

-784 675

2036644 |

1365 937
-1 001 156
-119 741
205 840
-47 464

-732 095
-149 678
-25 474
0

891 757
314 919
11 497
935

0

-1 257 089

2578 457




7.4 PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels de Bpifrance Participations sont établis conformément aux dispositions du plan Comptable
Général et du reglement ANC 2014-03 du 5 juin 2014. Le compte de résultat présente toutefois une dérogation aux
régles du Plan comptable général par la substitution du « Résultat financier » comme agrégatrepr ® s ent at i f de

sociale au ¢ R®sultat dobéexploitation €& do®&fini par |l e pl a
La m®t hode de base retenue pour | 6®val uation des ®| ®me
historiques.

7.4.1. Immobilisations financiéres

Les titres figurent au bilan pour | eur valeur dbéapport o
de mutati on, honoraires ou commissions et frais dbact es
patri moi ner idsse.l 6%hagiepsant des frais dbéacquisition sur of
font | 6obj et de provisions pour d®pr ®ci ation pour °tre
déacquisition imemobilia®codpnhnabdnt i bation dbéamorti ssement
une durée de 5 ans.

Hormis dans le cas de placements de trésorerie, les portefeuilles de titres de Bpifrance Participations ont vocation a
étre enregistrés au sein des valeurs immobilisées. Le classement entre les catégories comptables existantes répond

aux r gles doéaffectation suivantes

Titres de participation

Titres dont |l a possession durable est esti m®e utile
doexercer une influence sur | a soci ® ® ®mettrice ou doben
T.I.A.P.

Les Titres I mmobilis®s de | 6Activit® de Portefeuille son
ou moins longue échéance, une rentabilité satisfaisante, sans intention de participer activement & la gestion
op®rationnell e de | 6entrepri se qui |l es a ®mi s. Sont n

professionnels de Capital Investissement) détenus a long terme.
Autres Titres Immobilisés

Sont inscrits dans cette catégorie les obligations convertibles ou remboursables en actions de sociétés dont les titres
sont par ailleurs classés en titres de participation.

Chaque ligne de titres fait | 6objredt tdéd umo mpxtaantelne ceotmpde ag
est appr®hend®e via | 6®volution et | es perspectives bour
par une approche des multiples de comparables. Cette approche est le cas échéant compl| ®t ®e ddune
| 6entreprise ° partir des flux futurs que g®n r dlows»pona ac:t

partir de son actif net r ®®val u®. S6agi ssant pteedelavaeuc! ,
liquidative des parts et de la maturité des fonds.

En cas de cession, |l e r®sultat de | 6op®r at ii @remia sotti».d ®t er m

Rapport Annuel Bpifrance Participations 2015 | 41



7.4.2. Autres actifs

Les créances sont valorisées a leur valeurnomi nal e di minu®e | e cas ®ch®ant dobéu
de recouvrement sb6bav re inf®rieure ° leur valeur dbdentr®
Les honoraires sur opérations en cours sont comptabilisés en débiteurs divers et provisionnés dans les conditions
décrites au paragraphe 7.4.1.

7.5 NOTES EXPLICATIVES

NOTE1:FAI TS SIGNIFICATIFS DE LO6EXERCI CE

Aucun fait ou ®v nement exceptionnel susceptible dbéavoir

|l ieu au cours de | 6exercice.

NOTE 2 : IMMOBILISATIONS FINANCIERES

2.1. Synthese de la variation de la valeur brute des immobilisations financiéres

Participations 17 761 810 2534 220 -1182 457 19113 573
Créances rattachées aux participations 32 963 17 183 -1412 48 734
Titres Immobilisés de I'Activité de Portefeuille (TIAP) 1632913 33795 -218 459 1448 249
Autres titres immobilisés 906 076 82 949 -8 801 980 223
Dépots de garantie 133 133
Créances rattachées aux autres titres immobilisés 43 222 48 898 -43 222 48 898
Total 20 377 117 2717 044 -1 454 352 21 639 810
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2.2. Analyse de la variation des participations

Averroes finance Il (6) 13 872 13 872
Averroes finance Il (6) 30 000 30 000
CDC Entreprises Capital Invest. (2) 150 777 150 777
CDCEL1 (2) 150 000 150 000
Cegedim (5) 117 916 117 916
Cellectis (5) 25 806 -2234 23572
CGG Veritas (5) 246 593 246 593
Citegreen (6) 325 325
Climpact metnext (6) 1760 1760
Constellium (6) 61 484 61 484
Corwave (6) 1000 1000
Daher (3) 68 812 68 812
Eiffage (4) 720 661 -191 397 529 265
ETI 2020 (2) 2999 990 2999 990
Eutelsat Communications (4) 1131 446 64 399 1195 845
Fcpr Innobio (6) 93 477 93 477
FIC 4 (2) 149 999 149 999
FAA (6) 185 573 -9 838 175735
France Investissement Tourisme 49 999 49 999
FFI IV (6) 1519 990 1519 990
FSI Equation (2) / Eramet (4) 764 000 764 000
FSI PME Portefeuille (2) 2158 762 350 000 2508 762
FT1CI (2) / ST Microélectronics (4) 696 415 696 415
G2 mobility (6) 1240 1240
Gemalto (5) 176 189 176 189
Grimaud (6) 40 819 40 819
Ingénico (5) 364 706 364 706
Limagrain (6) 76 590 76 590
Mersen (5) 71279 71279
Mode & finance (6) 1116 1116
Nexans (5) 117 640 117 640
NGE (6) 80 785 80 785
Orange (5) 5469 877 -943 308 4526 570
Paprec (6) 150 155 150 155
Patrim. & creat. (6) 34 956 34 956
Sequana (5) 65 558 292 65 850
Siclae (6) 50 859 50 859
Soitec (5) 95 720 43 95 763
Soprol (3) 288 000 288 000
Technicolor (5) 54 483 19 230 73713
Technip (5) 210 824 11 859 222 683
Tyrol Acquisition 1 & Cie SCA (3) 171 575 171 575
Vallourec (5) 434 284 5637 439 920
Withings 11 009 11 009
Autres participations cotées (5) 182 241 75 126 -9 945 247 422
Autres participations non cotées (6) 237 941 42 941 -25736 255 146
Total 17 761 810 2534 220 -1182 457 19 113 573
(2) Participations non cotées consolidées par intégration globale dans les comptes du groupe BPI France (5) Participations cotées non consolidées
(3) Participations non cotées mises en équivalence dans les comptes du groupe BPI France (6) Participations non cotées non consolidées
(4) Participations cotées mises en équivalence dans les comptes du groupe BPI France
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Le portefeuille de titres de participation de Bpifrance Participations est constitué d'apports de la Caisse des Dépots et

de I'Etat en date du 15 juillet 2009, des apports en date du 12 juillet 2013 de Bpifrance SA dans le cadre de la
cr®ation de Bpifrance Participations et doacgqgubsoustfarneens d
d'achats de titres ou de souscriptions a des augmentations de capital.

Les acquisitions de | 6exercice 2015 sont principal eme
| 6augment ation de capital de | grisesde partiipation dasslla sBcMté Indg€oico.t e f e
Léaugmentation de |l a participation dans Eutel ssat r ®sul t
nouvelles pour un montant de 64, 4 MuU.

Les diminutions observ®es ancernen principalechent |d dessiore partidllec des tired 1 5 ¢
Orange (52 977 707 actions soit 2 % du capital social) et des titres Eiffage (4 771 500 actions soit 5 % du capital
social). Ces cessions ont généré unemoins-val ue nette de 62,8 MO avant imptts.

23. Analyse de | a variation des titres immobilis®s de | 6

Titres cotés 1387 880 32795 -212 079 1208 596
Titres non cotés et Parts de FCPI 245 033 1 000 -6 381 239 652
Total 1632913 33795 -218 459 1 448 249

En 2015, | augment ation des titres cot®s est principale

reclassement en TI AP des titres Avanquest pour 2,5 Mu.

Les cessions sur cette méme catégorie concernent les titres Valéo et Vivendi qui ont généré une plus-value de
189, 9 MO avant imptts.

Concernant |l es autres titres et |l es parts de FPCI, I 6au
capitalde | a soci ® ® SFF PME. Les diminutions correspondent
(3,2 MUu) et Capital Dynamics (2,4 MO0).
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2.4, Analyse de la variation des autres titres immobilisés

Autres titres immobilisés
ORA CMA-CGM 116 329 116 329
ORA Limagrain 75 000 75 000
PECS et CPECS Tyrol Acquisition (1) 559 861 34 842 -1199 593 503
PECS HPH 34897 34 897
Autres titres immobilisés 154 887 13 210 -7 602 160 494
Total autres titres immobilisés 906 076 82 949 -8 801 980 223
Intéréts courus sur autres titres immobilisés (2)
ORA Limagrain 3015 3782 -3782 3015
PECS et CPECS Tyrol Acquisition 31978 38 208 -34 842 35344
Autres intéréts courus 8228 6 908 -4 598 10 538
Total intéréts courus sur autres titres immobilisés 43 222 48 898 -43 222 48 898
Total autres titres immobilisés et intéréts courus 949 298 131 847 -52 023 1029 121
(1) Pecs : Preferred Equity Certificates, CPecs : Convertible Preferred Equity Certificates
(2) L'ensemble des intéréts courus est capitalisable a moins d'un an ou & échéance de moins d'un an

Les acqui sit i o201% ded autrds Gitresxirannobilisés eorrespondent principalement a la souscription des
PECS de | a soci ® ® Horizon Parent Hol dings (34,9 M) a
convertibles des PECS et des CPECS de Tyrol acquisition.

Les diminutions des autres titres immobilisés correspondent aux remboursements des intéréts capitalisés de Tyrol
acquisition (1,2 MO), dbdbune partie des obligations Car so
Avanquest (2,t7% aM()f ®r nRte s®te® compte courant et ont ensuite
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2.5. Provisions sur immobilisations financieres

Participations -3 696 855 -360 335 923 565 -3133625
Altia -5181 -5181
Avanquest -4 743 4743
Cegedim -56 578 5928 -50 650
Cerenis -15130 13106 -2024
CGG Veritas -184 535 -28 662 -213 196
CHM International -206 -206
Citegreen -325 -325
Climpact -880 -880
Daher -8 631 397 -8234
Fermentalg -2 003 -2003
Fidec Cylande -5 000 -5 000
FMEA -47 231 10891 -36 340
FMEA rang 2 -1271 281 -990
FSIEquation/ Eramet -243 011 -158 680 -401 691
FSIPME Portefeuille -192 856 94914 -97 942
FT1CI/ STM -152 315 5432 -146 883
Grimaud -20819 -20819
Gruau -2997 -2997
Inside Secure -6 268 -3830 -10 098
Lucibel -5670 -76 -5746
Mader -2010 -2010
Mersen -26 155 -6 997 -33152
Nexans -32189 27901 -4289
NGE -20717 -20717
NTL Holding -7803 -7803
Orange -1844 949 709 669 -1135 280
Paprec -21.895 -21895
Patrimoine & Création -2432 -2432
Pixium vision -2708 -2708
Sequana -39 027 14 080 -24 947
Soitec -73 428 -8 209 -81 637
Soprol -190 957 29 957 -161 000
Stentys -6 399 286 -6 113
Supersonic -12 622 -12 622
Tokheim -13028 -6 800 -19.828
Tyrol Acquisition 1 & Cie SCA -171 575 -171 575
Vallourec -275 975 -101 603 -377577
Vergnet -5980 5980
Viadeo -11938 -4 466 -16 404
Vittal finances -7 626 -7 626
‘Windhurst -12 806 -12 806
Titres Immobilisés de I'Activité de Portefeuille (TIAP) -132 077 -56 633 -438 -189 147
Areva -112 954 -46 923 -159 878
Avanquest -2298 -2298
Canibal -107 -107
Capital Il B -4712 -4712
Nicox -17 155 -151 -17 306
PAIlEurope V -3769 -3769
Ubisoft Untertainment -1 860 13860
Vivendi -1078 -1078
Autres titres immobilisés (y compris intéréts courus) -644 135 -39 815 1419 -682 530
Altia -2 640 -110 -2750
Altis - OC -24 181 -1276 -25 456
Avanquest -1419 1419
Canibal -1091 -87 -1179
Clestra -273 -273
Gruau - OC -4 595 -311 -4 906
Tyrol Acquisition 1 & Cie SCA - PECs -591 839 -37 009 -628 847
Windhurst - OC -18 369 -749 -19 119
Créances rattachées aux participations (y compris intéréts courus) -27 591 -1362 178 -28 775
Aliia - Créance -6170 -306 -6 475
Avanquest - Créance -7 -7
CHM - Créance -209 -209
NTL Holding - Créance -21243 -840 -22 083
Tyrol - Créance -178 178
Total -4 500 657 -458 145 924724 -4 034078
Les repril ses nettes aux provi si ons sur i mmobilisations

de titres.
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Les provisions pour dépréciations ont été constatées au 31 décembre 2015 au titre des immobilisations financieres
suivantes :

)l

Dot ations et reprises

31 décembre 2015 pour les titres cotés suivants

de provisions

pour
. Cegedim, Cerenis, CGG Veritas, Fermentalg, Inside

d®pr ®ci ati o

Secure, Lucibel, Mersen, Nexans, Pixium vision, Sequana, Soitec, Stentys, Supersonic, Vallourec, Vergnet,
Viadéo, Areva, Avanquest, Nicox, Ubisoft et Vivendi ;

Dotat i

ons et reprises de provisions pour d®pr ®ci ati on

multicritere pour les titres : FT1CI / ST Microelectronics, Daher, FSI Equation / Eramet, Soprol et Tyrol ;

9 Reprise de provisions pour dépréciatonde 94, 9 MO des titres FSI PME Port
alignée sur la situation nette consolidée de cette société, comme lors des arrétés précéedents ;

f Reprise de provisions pour d®pr®ciati on rdaensg t2i tde sO,F
doapr s |l eur valeur l|liquidative au 31 d®cembre 2015 ;

f Reprise de provisions pour d®pr®ciation de 709,7 MO
la sortie partielle du portefeuille d6éOrange ;

9 Les autres titres immobilisés et les créances rattachées aux participations ont été dépréciés en fonction des

estimations de valeurs recouvrables.

NOTE 3 : CREANCES ET DETTES

Créances de |'actif immobilisé :

Autres créances
Créances sur cession dimmo. financiéres

Créances rattachées a des participations 5372

Créances de |'actif circulant :

Clients et comptes rattachés 23805
Comptes clients 405
Clients - Factures a établir 2 400

Autres créances 26 175
Créances fiscales 5979
Débiteurs divers - Immobilisations en cours 0
Fournisseurs - Avoirs a recevoir 3157

1626
15413

48 734

15290

-28 775 19 959
63

63

0 0

1544 16 360
0 -1

1544 0

0 980

0 92

0 15290

16 090

3869

O o o oo © oo ©

Dettes
Emprunts et dettes financieres divers 0 15202 0 15 202 15202 0 0
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 564 694 0 694 694 0 0
Dettes fiscales et sociales 138 1648 0 1648 1648 0 0
Dettes fiscales 78 1588 0 1588 1588 0 0
Dettes sociales 60 60 0 60 60 0 0
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 3022 754 4412702 0 4412 702 360 476 4052 226 0
Dettes diverses 7757 4558 0 4 558 4558 0 0
Les clients et comptes rattach®s sont principalement 1|i®

Les débiteurs divers enregistrent les honoraires relatifs aux dossiers d'investissements non encore conclus ; ce poste
fait I'objet d'une provision sur les dossiers dont il n'est pas possible de prévoir l'issue a date d'arrété (cf. point

Principes et méthodes comptables).
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Les cr®ances sur cession do6i mmobilisations financi res
CDCE-1 dans le cadre de la cession des actions Bpifrance Investissement.

Les emprunts et dettes financieres divers sont constitués de la dette vis-a-vis de Bpifrance SA qui correspond
principalement °~ | 6imptt soci® ® d¥% ~ |l a soci®t® m re da

Les dettes sur immobilisations sont constituées des engagements restant a verser aux fonds. lls concernent
principal ement |l es fonds ETI 2020 (2 489 Mu) et FFI 1V

Les dettes diverses sont principalement constituées de dettes relatives aux honoraires de conseil, engagés dans le
cadre de l'instruction des dossiers d'investissement,pour un montant de 4,5 Ma.

NOTE 4 : DISPONIBILITES

Les disponibilit®s correspondent aux comptes 7 vue ouve
compte ° vue ouvert aupr s du Tr®sor Public pour 535 M(.
L6®vol uti on de rdtracéetdan® ke ocrTableauedeseflextde trésorerie » présenté dans les états de
synthése.

NOTE 5 : CAPITAUX PROPRES

Capital social 15 520 407 15520 407
Prime d'apport 210919 210919
Prime d'émission 0 0
Réserve légale 56 706 65869 122575
Report a nouveau -48 563 1365937 -65 869 -1224 675 26 830
Acomptes sur dividendes répartis en attente d'affectation -440 000 440 000 0
Résultat de I'exercice 1365 937 -1365 937 999 203 999 203
Provisions réglementées 14 259 3060 17319
TOTAL 16 679 665 0 0 -784 675 999 203 3060 16 897 253

Le capital social est compos® de 2 355 145 159 actions d

Le r®sultat de | 6exercice 2014, do

un montant de 1 365, 9
de | 6assembl ®e g®n®r ale ordinaire du

12 mai 2015.

(I a ®gal ement ®t ® d®ci d® | ors de <cett e ®gsasl eembp oRuer d6d5a,fof
di stribuer |l e solde de dividendes de 784,6 MO, |l e conse
versement doébun acompte de 440 Ma.

La part non |l i b®r®e du capital demeure ° 1 768 791,7 MO.

Enfin, les capitaux propres de Bpi france Participations incluent 17, 3
titre de I'étalement des frais d'acquisition immobilisés des titres en portefeuille.
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NOTE 6 : DETTES SUR IMMOBILISATIONS ET COMPTES RATTACHES

Sont inscrites dans les dettes sur immobilisations la partie restant a appeler du capital émis par les FPCI dont
Bpifrance Participations détient des parts :

{ Fonds ETI 2020 : 2 489, 7 Mu
Y Fonds FFIIV: 1 504, 8 M
f FondsFIC 4 : 101, 7 Mda
 Fonds FEI : 81, 6 Mu
 FAAetFMEArang 2: 73,6 MU
 FondsFIT: 40, 0 Mu

Y Fonds Innobio : 31,0 M

f Fonds Averroés il &lll: 34,5 MU

I Patrimoine etcréation: 20, 5 MU

f CDC capital 3& 3B : 20,1 MG

I Autres FPCI : 15,2 MG.
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NOTE 7 : RESULTAT FINANCIER

Produits financiers
Revenus des participations (dividendes) 334 666 412 268
CDC ECI 0 23 764
Eiffage 21559 21 559
Eutelsat Communications 64 399 58 092
FT1CI 30 964 29 704
NGE 14 782 2131
Orange 173 723 240 203
Technip 11 859 10 969
Autres 17 380 25 847
Revenus des TIAP (dividendes) 55 909 50 349
Euronext 1499 0
Nexity 0 2498
Schneider Electric SA 23 240 22 635
Vivendi 30 877 25 162
Autres 293 54
Revenus des autres titres immobilisés 77 097 91 577
Altis - Obligations Convertibles 1 666 1561
AXA Co-Invest. Fund Il - FCPR 4 880 11 815
CDC DEV T2 - FPCI 302 11 229
CMA CGM - Obligations Remboursables en Actions 16 329 14 002
Limagrain - Obligations Remboursables en Actions 3782 3782
Tokheim - Obligations Convertibles 3289 2 950
Tyrol Acquisition 1 & Cie SCA - Pecs 38 208 34 554
Autres 8 641 11 684
Autres intérets et produits assimilés 5 1527
Comptes bancaires ouverts a la CDC 5 1527
Autres produits financiers 468 1106
Produits de cessions de certificats de dépots 0 0
Gains de change 206 982
Autres produits financiers 262 124
Charges financieres -3955 -1323
Résultat financier 464 189 555 504
NOTE 8 : PRODUI TS DOEXPLOI TATI ON
Les produits d'exploitation qui sO6®l " vent 3,27 Mu
honoraires | i ®s aux dossiers dobéinvestissememiencen cour s

Rapport Annuel Bpifrance Participations 2015 | 50

S 0N
a



NOTE9: CHARGES DOEXPLOI TATI ON

En milliers d'au 31/12/2015 31/12/2014
Autres achats et charges externes (hors personnel
intérimaire et mis a disposition) -45 540 -35 728
Achats de fournitures et petit équipement 0 -35
Sous-traitances -39 687 -25 617
Locations 0 555
Honoraires sur dossiers d'investissement -4 478 -6 245
Autres honoraires -1 166 -2 407
Autres achats et charges externes 210 -870
Personnels intérimaires et mis a disposition 0 -866
Personnel intérimaire 0 55
Personnel mis a disposition 0 -810
Charges de personnel 0 5113
Impots et taxes -13 107 -12 142
Autres charges de gestion courante -219 -260
Dotations aux amortissements 0 92
Dotations aux provisions d'exploitation -1 505 -2 992
Charges d'exploitation -60 371 57 194

Conf or m®ment au contrat de cession dobéactifs du 28 mars |
gestion de participations en confiant a Bpifrance Investissement la gestionde | 6i nt ®gr al it ® des par
directement ou indirectement . Dans ce cadre, | 6ensembl e

de cette activité de gestion, a été transféré a Bpifrance Investissement au 31 mars 2014.
Lessous-t r aitances concernent | es prestations de conseil et

Les honoraires sur dossiers d'investissement correspondent aux dépenses effectuées pour étudier des dossiers qui
n'‘ont pas débouché sur un investissement. Les dépenses sur les investissements en cours d'étude sont portées en
débiteurs divers au bilan. lls font l'objet de "dotations aux provisions d'exploitation" (cf. point 4.2. Principes et
méthodes comptables).

Les autres honoraires regroupent pour I'essentiel les dépenses liées aux honoraires de commissariat aux comptes, les
honoraires de communication, et les honoraires d'études qui ne sont pas directement affectables aux dossiers

d'investissement.

NOTE 10 : PRODUITS EXCEPTIONNELS

Lesprodui ts exceptionnels de | 6exercice 2015 sont compos®s
| 6obj et déun rembour sement en 2015 suite 7 une demande
dédassujettissement Muha TVA de 2014 (5,65

NOTE 11 : CHARGES EXCEPTIONNELLES

Les charges exceptionnell es de | 6exercice 2015 sont C
d®rogatoires concernant | es frais dbéacquisition i mmobil:@
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NOTE 12 : IMPOTS

Résultat financier 151 470 166 268
Résultat d'exploitation -50 384 -51 168
Résultat sur opérations sur titres 19 067 -71 808
Résultat exceptionnel 7 641 -4 047
Bases d'impdt a taux plein 127 794 39 245

En raison notamment d-ealuéséireppsesrdé @avisions sdrditses e Ipartisipations bénéficiant

du r®gime du |l ong terme, |l e r®sultat fiscal i mposabl e au
sur les sociétés de 21, 8 MU apr s i mputation de 64,4 MU de d®fici
31 d®cembre 2015 s6® ve © 103, 4 Mu.

Bpifrance Participations fait partie dodébun groupe dobéint®
Investissement et CDCE-1. Bpifrance Participations calcule individuellement et acquitte son imp6t sur les sociétés
aupres de Bpifrance SA.

NOTE 13 : ENGAGEMENTS HORS BILAN

13. 1. Engagement dbdinvestissements d®compos®s par m®tier

BpifrancePar t i ci pati ons est engag® “ financer | es besoins des
détenus par Bpifrance Participations soit indirectement au travers sa filiale détenue a 100% FSI PME Portefeuille
(FPP). Au 31 décembre 2015, les souscriptions non libérées de Bpifrance Participations dans des fonds gérés ou

affili®s s6® vent ° 4,4 Mdu et | es souscriptions non |
a des souscriptions en direct de FPP dans des véhiculesdinve st i ssement, soit 1,7 MdO et
correspond © | '"engagement r ®si duel de FPP dans |l e Fonds

Le Fonds de Fonds PME (FF PME) créé le ler janvier 2015, est issu de I'absorption des fonds FFFI Il prime et FFI 2
pimeparl e fonds FFI B pri me. (I est souscridt " 100% par F I
suivants : FI'C (180 MQ), FI'C 2 (180 MuUO), FI'C 3 (160 MuO),
MGa), AEM (35 Mu), FSB) (5CMdi)ss&is¢EE&E€ RRIOI M(10 Mu), FDEN (1
2 (25 Mu), et Mode et Finance 2 (18 Mua).

La décomposition par métier des engagements résiduels de Bpifrance Participations, FPP et FF PME est détaillée ci-
dessous :
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Métier Innovation

Les engagement s r ®si duel s du m®t i er I nnovation s' ®l " ve

Participations sur un fonds, Il nnobi o. 1 néy a aucun eng
Métier Direct PME

Les engagements r®si duel s du m®ti er Direct PME s' ®l vent " 458
directement souscrits par Bpifrance Participations et g
Patri moine et Cr®ation 2 powsrement MUo wrti shrea n(ckel TlI)nv elsav G
Concernant, les souscriptions non libérées de FPP dans les véhicules gérés par le métier Direct PME, elles s'élévent

398 MuU. Ces engagements se concentrent pr lufmémepeaghge me n t
haut eur de 116 MU dans FIR 1, de 80 MU dans FIR 2, de 87
2, de 14 MU dans Mode et Finance 2, de 13 Mu dans FSFE,
de 0, 7 MO deeneste des endga§eBients résiduels se concentrent sur des fonds directement souscrits par
FPP (FIR 3 pour
40 MU et AED C3 pour 2 MU) et FPMEI (Patrimoine et Cr ®at

Métier Fonds de fonds

Les engagements résiduels du métier Fonds de fonds s'® ~ vent N 3,3 Mdu. Les sousc
Bpifrance Participations dans des Fonds de fonds s' ®l v
2015 et 35 MO dans |l es fonds Averro s Fi naooreespond & degfonds | |

affili®s (non g®r ®s) pour 90 MO, dont 82 MU dans | e Fond
de FPP dans | es v®hicules g®r ®s par l e m®tier Fonds de
principal ement sur FFFI 3 (1,06 Mdua), FFI 2 (239 MO), FPMEI
FPCR 2000 (1 MO) et FCIR (1 MuO). Le reste des engagement
MU .

Métier Mid & Large Cap

Les engagements r®siduels du m®tier Mid & Large Cap s
directement souscrits par Bpifrance Participations dans des fonds gérés par le métier Mid & Large Cap s'éléevent a 2,7

Md a dont
2,5 Mdu dans 020,f ondx MIMIda&ns | e fonds FIC 4, 74 MU dans
et FMEA rang 2 et 27 MO dans des fonds tiers. Les souscr
m®t i er Mid & Large Cap s' ®I tswedgoricentrental 2 folds Fond€dedonds RMEalgi-e me n
m°® me engag® ©° hauteur de 137 MO dans FIC 5, de 32 MO dan

L'"engagement r ®si duel du FPMEI dans FCJE pourdufndSenlait a ®
2015.

Une partie des engagements présentés ci-dessus est encadrée par les différentes conventions et sont matérialisées
par |l es programmes doOéinvestissements suivants

Programme FSI PME Innovation

Les engagements résiduels correspondant aux souscriptions non libérées de FPP relatifs au programme PME
Il nnovation s6® vent au 31 d®cembre 2015 ° 223 MO princi
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Programme FSI France Investissement

Le programme FSI France Investissement a été entierementengag ® pour un tot al de 2,4 M
2012 (correspondant a la taille des fonds levés dans le cadre du programme). Les engagements résiduels
correspondant aux souscriptions non | ib®r ®es au 31/12/ 20

Programme FSI France Investissement 2020

Le programme FSI France I nvestissement 2020 dodéune taildl

3,8 Mdu (correspondant ° la taille des fonds | ev ®BlIVetans

Fonds de fonds PME. Au 31 décembre 2015, les engagements résiduels correspondant aux souscriptions non

|l i b®r ®es relatives °~ c¢ce programme sO6® vent ° 3,1 Mdua, d

et 1,5 Mdu port®s par FPP.

13.2. Autres engagements de souscription en parts de FCPR

CDC Entreprises Capital Investissement est engagé a hauteur de 55 MU0 au 31 d ®mwmtammemt dans2ed 1 5
FPCI suivants : FPCI Industries & Finances Investissements, CDC Entreprises Il, Innovation Ill, CDC Innovation 2000,
Sciences et Innovation 2001, Fondinvest 3, Fondinvest 5 et Fondinvest 6.

13.3. Autres engagements de Bpifrance Participations

Pr°t Fonds dOoEpargne

Bpifrance Participations a signé le 30 décembre 2011 un contrat permettant de mobiliser un emprunt aupres des

Fonds dO6EparMine Ckeda 50Mprunt serait consenti sur une dur ®
calcul ® sur | a rbeats eA dmajlodri@ dikex 1 %,v mobilisable en une o
moins 50 MU etinfnrekmboB8O0sahlie 2015, aucun montant ndayant
zéro euro et la commissiondenon-ut i | i sati on. n6est plus due

Transaction effectuée sur les marchés dérivés :

Une op®ration doé®change aptdmiseaemplacesauec BNPe&Paribais te rler déveanbr&®2015

avec une ®ch®ance au 8 f®vrier 2016. El'l e porte sur | b6er
de
188, 5 MaO. Les titres ont une valeur 7 I 6actif au 31 d®ce
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NOTE 14 : Opérations avec les entreprises liées ou ayant un lien de participation

Créances
Créances rattachées a des participations 0
Clients et comptes rattachés 0
Autres créances 15290
Créances sur cession d'immo. financiéres 15 290
Dettes
Emprunts et dettes fianciéres divers 15201
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 25
Dettes fiscales et sociales 0
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 4136 180
Dettes diverses 630

Les opérations avec les parties liées sont négociées a des conditions de marché.

NOTE 15 : Evénements postérieurs a la cldture

Aucun événements i gni f i @rvend postedearsntent a la clbéture des comptes.

NOTE 16 : Rémunérations allouées aux membres des organes de direction

Au titre de leur fonction au sein de Bpifrance Participations, le montant des rémunérations versées aux mandataires
sociauxs 6 ® “vent © 218 956, 630.
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RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Rapport sur |l es comptes 2&6 | dexercice clos |l e 31

Bpifrance Participations

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes annuels

(Exercice clos le 31 décembre 2015)
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PricewaterhouseCoopers Audit Mazars
63, rue de Villiers 61, rue Henri Regnault
gazo8 Neuilly-sur-Seine cedex 02075 La Défense Cedex

Rapport des commissaires aux comples
sur les comptes annuels

(Exercice clos le 31 décembre 2015)

Aux Actionnaires,

Bpifrance Participations
z7-11 avenue du Général Leclere
94710 Maisons-Alfort Cedex

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif & 'exercice clos le 31 décembre 2015, sur:

- le contréle des comptes annuels de la société Bpifrance Participations, tels qu'ils sont
joints au présent rapport ;

- la justification de nos appréciations ;

- les vérifications et informations spéeifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d'administration. Tl nous appartient, sur
la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exereice professionnel applicables en
France; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies
significatives. Un andit consiste & vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les
comptes annuels. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion,

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société 4 la fin
de cet exercice.
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