A0EME EDITION

Activiteé des acteurs

du capital-investissement
francais

2024

Mars 2025

“ rl\'f\'?‘é\'sc%E @ Grant Thornton



Etude d’activité du capital-investissement
France Invest x Grant Thornton

L’étude France Invest sur I’activité des acteurs francais du capital-investissement est la référence sur le marché

francais depuis 1991.

Elle est réalisée a partir des informations déclarées par les membres de France Invest via une plateforme de
collecte de données européenne (European Data Cooperative), et auditées par Grant Thornton, ce qui permet

d’assurer I'exhaustivité et la robustesse des statistiques publiées.

Dans cette édition, 383 membres de France Invest ont été interrogés et 356 ont répondu,

soit un taux de couverture de 93 %.
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Levées de capitaux

Dans un contexte toujours incertain en 2024, les levées sont restées dynamiques.

Capital-investissement (hors infrastructure)

Evolution des levées de capitaux * Souscripteurs : L'année 2024 est marquée par la hausse des engagements des
. A investisseurs institutionnels, signe de la confiance accordée a la classe d'actifs. Les
- A personnes physiques et les family offices restent la deuxieme catégorie de souscripteurs

malgré des investissements en retrait dans un contexte marqué par de l'instabilité. Les

38,9 5 p
24,8 capitaux levés en Europe, hors France, progressent.

22,4 22,5 . ) _ _
21,8 * Taille des levées : Hausse des levées de 100 M€ a 1 Md€ alors que les closings supérieurs

19,4 19,6 a1 Md<€ sont en recul.

* Segments : Les levées de fonds en capital-innovation rebondissent Iégérement malgré
13.0 14,1 une baisse du nombre de fonds levés. Le growth est porté par quelques levées atypiques
11,0 qui masquent un ralentissement du segment. Les segments du capital-développement et
du capital-transmission restent stables par rapport a 2024.
7.4

Infrastructure

* Les levées de capitaux des fonds d'infrastructures progressent en 2024 a pres de 14
Md€.

* Souscripteurs: les caractéristiques du marché se confirment avec,

S1 S2| 81 S2(|S1 S2| ST S2| S1 S2

2020 2021 2022 2023 2024

2020 2021 2022 2023 2024

* 79 % des capitaux levés auprés de 3 grandes catégories d'investisseurs

Levé .a1Md€ instituti i i
Fonds dinfrastructure  mm L:x::: ?nuff)é&: e institutionnels (fonds de fonds, caisses de retraites et assureurs)

Capital-investissement + Une forte internationalisation des levées (80 % des capitaux levés a |'étranger).
(hors infrastructure)

Les données semestrielles des fonds d'infrastructure sont collectées depuis le S12021.
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Levées de capitaux

par origine géographique

En 2024, le poids des levées de capitaux a I'international est en progression, notamment aupres
d’investisseurs européens.

Monde Monde
7260 M France g 892he
(moy. annuelle) 15776 M€ France

(moy. annuelle) 17 146 M€
Moyenne
annuelle
2017-2023*

Europe
13 850 M€

Europe
9052 M€

(moy. annuelle)

*La moyenne est présentée sur la période 2017-2023 car les données des fonds d'infrastructure sont collectées depuis 2017.
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Investissements

Les investissements rebondissent, portés par une reprise des opérations de grande taille.

Montants investis (en Md€)

B Fonds d'infrastructure

Capital-investissement
36.0 36,3 36,9 (hors fonds d'infrastructure)

21,3
184 179 17,9

14,6 15.6

2020 2021 2022 2023 2024 S1 S2 S1 S2 S1 S2
2022 2022 2023 2023 2024 2024
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En nombre d'entreprises

B Fonds d'infrastructure

Capital-investissement
(hors fonds d'infrastructure)

2857 2758 2881
176

1776
1633 . o 1644

1451 1481

2020 2021 2022 2023 2024 S1 S2 S1 S2 S1 S2
2022 2022 2023 2023 2024 2024



Cessions

Le volume d’opérations reste stable en 2024 malgré une progression en valeur due a une hausse du
nombre de cessions de taille importante.

Les cessions demeurent néanmoins en-deca du niveau attendu au vu des investissements réalisés ces
derniéres années.

En montants

(au codt historique - Md€) En nombre d'entreprises

B Fonds d'infrastructure B Fonds d'infrastructure
Capital-investissement Capital-investissement
12,8 (hors fonds d'infrastructure) (hors fonds d'infrastructure)
1499 1495
844
7.9 772 7692 789
692
: 631
798 772

esofll "2 M .

2020 2021 2022 2023 2024 S1 S2 S1 S2 S1 S2 2020 2021 2022 2023 2024 S1 S2 S1 S2 S1 S2
2022 2022 2023 2023 2024 2024 2022 2022 2023 2023 2024 2024
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Levées de capitaux

Capital-investissement
(hors fonds d'infrastructure)



Evolution des levées de capitaux par année

Dans un contexte économique toujours compliqué, les levées de capitaux progressent.

04 5 25,5 25,2
I | evées supérieures a 1 Md€ ! 23,8*
I Levées inférieures a1 Md€ 26
20,9
- EnMd€ - 81
18,7 18,5
16,5 n1
32
14,7 59 o
44
4]
101 o7 22,6
8.2 17,4
3,0 :
6,5 U 15,3
5,0 T 5,0 ' 121 12,8 12,8
3,7 : 10,6 11,0
71
54 57

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

_Covid >
Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre.
Le montant des levées de 2023 est différent du chiffre publié en mars 2024 du fait du rajout d’'une levée de taille importante qui n‘avait pas été communiquée au semestre précédent
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|l Evolution des levées de capitaux par semestre

A l'instar des années passées (sauf en 2022), le second semestre a été plus actif que le premier en 2024

17,0
I Levées supérieures a 1 Md€ 15.3 15.0
B |evées inférieures 2 1 Md€ !
En Md€ 13,7
- n -

12,3 12,7 J——— \

{ Moy. semestrielle )

1,0 10,9 10.2 : 2018 - 2023

' i 1,0 Md€ :

85 86 = | (8,4 Md€ hors levées > 1Md€) |

’ > .

6,4

c
o
€
15
-
'_
O]
g
g
)
S1 S2 S1 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 %
i
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 8
Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année. :'-;’
Le montant des levées du 2¢ semestre 2023 est différent du chiffre publié en mars 2024 du fait du rajout d’une levée de taille importante qui n‘avait pas été communiquée au semestre précédent »
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Historique des levées par taille

Les closings de taille comprise entre 100 M€ et 1 Md€ ont augmenté en 2024. Cela constitue un contraste avec 2023, année au
cours de laquelle les levées de taille supérieure a 1 Md€ avaient été plus nombreuses.

Inférieures 2a 100 M€

8000 Montants 300
levés PY [ ] ®
7000 ® 250
Nombre P
6000 de véhicules véh S 200
5000 e
° o 6 €
4000 ® 150
[ ] [ ]
3000 100
2000
1000 50
0] 0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
De 500 a1Md€
6000 8e 8
4 950 M€5
5000
[ ] [ ] [ ] 6
4000 5
3000 [ ) ® 4
2000 3
[} (] [ ] [ ] 2
1000 -~ ° 1
0 ® 0]

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre.
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80
70

11102 M€ €°
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Répartition des levées par souscripteurs

Les engagements des investisseurs institutionnels reprennent en 2024, signe de la confiance renouvelée a la classe d'actif.

Bien que les allocations des personnes physiques et les family offices enregistrent un recul de 15 %, ils restent toutefois la 2¢
catégorie de souscripteurs et concentrent 17 % des engagements.

MONTANTS LEVES *

ENME - EN % VARIATION POIDS MOYEN
TOTAL ++ 25229 M€ B France M Etranger 2024 VS 2023 EUROPEEN
CAPITAL-INVESTISSEMENT h 2018-2023

FONDS DE FONDS - AUTRES
GESTIONNAIRES D'ACTIFS

rosmecs) [ 4+ 9%

_ Voir page suivante pour plus

FAMLY OFFIES ONEEHTICEONN. 5% W% dodeasuiesfeos
aupres des particuliers i
COMPAGNIES D'ASSURANCE La partie hachurée |
% % % ] I d
” MUTUELLES @ smemey +9% 0% | reréeantslopart e
BANQUES ‘ﬁ\ 2819 M€ (11 %) _ +56 % 5%
Py

SECTEUR PUBLIC

2502 M€ (10 %) _ +23% 7 %
2419 M€ (10 %) _ +93 % 4 %
1668 M€ (7 %) - -24 % 26 %
977 M€ (4 %) - -30 % 1%

INDUSTRIELS

CAISSES DE RETRAITE - FONDS
DE PENSION

FONDS SOUVERAINS

T @ K|

* Ne sont pas représentées les levées auprés de la catégorie « Autres » (267 ME).
Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre.

Source : France Invest / Grant Thornton / Invest Europe
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"Il Analyse des levées aupres des family offices et personnes physiques

4,7 Md€ ont été levés aupres des personnes physiques et des family offices, en souscriptions directes ou bien via I'assurance-
vie en unités de compte.

5436 M€

247 M€

4777M
4 671 M€ € ASSURANCE-VIE

EN UNITES DE COMPTE* l

393 ME 613 ME 248 M€

Seules les souscriptions a des fonds qui investissent en

114 M€ 1457 M€
SN >ﬁ5’;ss‘,)é"l5‘l’:_’;s direct dans des entreprises sont prises en compte ici. |l
(1866 M€E) s’agit donc d'un minorant des souscriptions au non coté via
2811M€ Voir détail ci-dessous les unités de compte de I'assurance-vie.
2623 M€ . . —
2 426 M€ En effet, les souscriptions de particuliers au travers des
829 ME ~ contrats d'assurance-vie en unités de compte (UC)
s'effectuent également sur des fonds qui ne sont pas pris
129 M€ 1195 M€ [N ZPI;'I‘:’:'(':-;S en compte dans cette étude (fonds de fonds (primaires ou

327 M€ 1716 M€ secondaires), fonds de dette, fonds d'infrastructure).

-

755 M€

1342 ME 1352 M€ - FO & PERS. PHY.
1066 M€ ETRANGERS

Il FONDS PROFESSIONNEL (FPCI, SLP, FIPS, ETC.)
Il FONDS NON-PROFESSIONNEL (FCPR, SCR, SAS, ETC.)
Il Fir/Fepi

nme PERSONNES

PHYSIQUES

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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* La mesure de cet indicateur a démarré en 2021.
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|l Répartition par origine géographique

En 2024, les montants collectés aupres d'investisseurs frangais se maintiennent & un niveau proche de la moyenne annuelle
historique (57 % en 2024 vs. 60 % entre 2018 et 2023).

A noter que pres d'1/3 des capitaux ont été levés auprés d'investisseurs européens (hors France), un niveau supérieur aux
observations historiques.

Moyenne 2018 - 2023 2024*
21983 M€ levés en moyenne annuelle 25 229 M€ levés
Monde
Monde 3185 M€
3456 M€

(moy. annuelle)
France

13274 M€

(moy. annuelle)

France
14 440 M€

Europe

7 604 M€
Europe

5253 M€

(moy. annuelle)

Rappel 2023
France:14 210 M€ - 60 %
Europe :5 976 M€ - 25 %
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Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre. Monde : 3660 M€ - 15 %
* Sont ici manquants 52 M€ pour lesquels nous ne disposons pas de la répartition par origine géographique
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Prévisions d’affectation par segment

En 2024, les levées des fonds de capital-innovation rebondissent par rapport a 2023 malgré une baisse du nombre de fonds.

Le segment du growth fait face a des difficultés en dépit de 2 levées atypiques et quelques levées d’envergure qui portent 'activité.

Enfin, le capital-développement et le capital-transmission restent stables avec un certain dynamisme pour ce dernier segment.

Capital-innovation

4000 Nombre de / 120
véhicules Montants levés o

3500 ]OO
3000 ® 2 847 M€
2500 = - 80

° “ ° i
2000 ¢ e o véhi S 60
(]

1500 2

1000
500 20

° 0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Capital-développement

10 000 200
[ ]
2000 . .
175
[ ]
7000 ° ° ® 150
6000 3 o © 5219 ME
5000 [ ] ° 100
4000
3000
2000 50
1000
(o] 0]

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre.
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Growth

4000 3939 M€ 3,
3500 o 25
3000 .

2500 ® 20
2000 15
1500 L 0
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500 b ° 5

[ ) [ ]

0 0
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Capital-transmission
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14000 127
12000
o ® 90
10000 - °
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Levées moyennes par degré d’ouverture a 'international

Le nombre de véhicules ayant levé a l'international (en Europe et hors d’Europe) reste important.

NOMBRE DE VEHICULES TAILLE MOYENNE DES LEVEES

AYANT LEVE PAR VEHICULE - EN M€

BN 20 B 37me = 2024
VEHICULES AYANT LEVE [ B 23ve = 2023
excLusiVEMENT EN FRANCE (G 23 B ss5ve = 2022

R - M sswme = 207

(92}
~
> ©

VEHICULES AYANT LEVE
EN FRANCE ET EN EUROPE
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|
—

VEHICULES AYANT LEVE
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HORS D’EUROPE *
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FIl Evolution de la durée des levées de fonds*

En 2024, la durée des levées de fonds (temps écoulé entre le 1¢" et le final closing) reste supérieure a la période 2021/ 2022 en
lien avec un environnement plus complexe.

Evolution annuelle Evolution semestrielle
2021- 2024 S$12021-S2 2024
(en mois) (en mois)
23,7

20,5 20,9
14'0 i I I

2021 2022 2023 2024

* Sont exclus de I'analyse les FIP / FCPI ainsi que les véhicules étrangers. La durée des levées de fonds est mesurée entre la date du premier closing et la date du closing final, et ne prend donc pas en compte le temps
nécessaire a la réalisation du premier closing.
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Investissements

Capital-investissement
(hors fonds d'infrastructure)



Evolution des investissements en montants par année

En lien avec la reprise des tickets d’investissements supérieurs a 100 M€, les montants investis progressent en 2024.

271 Evolution semestrielle
S12022 -S2 2024

- En Md€ -

19,3

17,8 14,9

131

14,3 147 1,6 5 14

10,9

S1 S2
2023

S1 S2

S1 S2
2022

2024
2009 2010 20mMm 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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FIIl Evolution des investissements en nombre par année

Le nombre d’entreprises accompagnées est en hausse.

2681 2692 Evolution semestrielle
2 581

S12022 - S2 2024

- En nombre d’entreprises accompagnées -

Moyenne annuelle 29218 2314 2342

1 963 entreprises

1685 1694 1648 1645

1548 1560

1534 1533 1645

1600
1400

1200
1000
800
600
400
200

2009 2010 20mM 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source : France Invest / Grant Thornton
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I Evolution des investissements par semestre

L'activité est en hausse par rapport au 2"d semestre 2023, a la fois en montants et en nombre (respectivement + 30 % et + 7 %
vs S2 2023), et s'établit a un niveau supérieur a la moyenne historique : 14,9 Md€ investis dans 1645 entreprises vs. 10,5 Md€
investis dans 1320 entreprises en moyenne semestrielle sur la période S12018-S12024.

En montants investis En nombre d’entreprises

(Md€)
- En Md€ - 159 1320 ent. 1645
! 14.9 moyenne 1534 1533
’ semestrielle 1445
10,5 Md€ 131 L 1376 1350 1349 1383
moyenne ' 1270
semestrielle 1.2 1,6 1,5 --1210 - 1210 - 1207-1223. - - -- - - -
\ 10,8 ' 10,9 LA 1076
L2 B B BN TR
8,2 8,5 7.9
6,5
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Part des transactions primaires *

La part des transactions primaires diminue malgré un maintien de ces opérations en valeur absolue par rapport a I'année 2023.
Cette tendance s’observait déja en 2023 par rapport a la moyenne historique et peut s’expliquer par :

» Davantage de soutien aux entreprises en portefeuille et d'opérations secondaires en venture & growth et capital-transmission
* Et une activité ralentie en capital-développement, segment ou les ouvertures de capital sont habituellement majoritaires.

Bl Transactions primaires

Transactions secondaires . .
et réinvestissements Montants investis Nombre d’entreprises accompagnées

17,2 Md€ 1746 ent.
1562 ent.

13,9 Md€

1178 ent.
9,0 Md€ 941 ent.
8.0 Md€ 8,6 Md€
(o)
47 % 44 %
Moyenne 2014 - 2023 2024 Moyenne 2014 - 2023 2024
2023 2023

* Sont considérés comme nouveaux investissements les capitaux regus par une entreprise qui a pour la premiére fois ouvert son capital &8 un membre de France Invest. Les flux qui interviennent 6 mois aprés ce premier
investissement sont considérés comme des réinvestissements quelle que soit la société de gestion qui investit. Une entreprise peut donc étre comptabilisée la méme année dans les deux catégories.

T FRANCE INVEST @ GrantThornton
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Historique des investissements par segment

Les segments du capital innovation et du growth affichent des résultats positifs malgré un marché contrasté. Le capital-
transmission progresse (+ 20 % en montants et + 17 % en nombre) alors que l'activité du capital-développement ralentit en lien
avec la baisse du nombre de transactions primaires.

ital-innovation
Capita ovatio 1206 2800 Growth 148 150
3200 entrepri 1400 Y
prises 2400 2 276 M€ 140
2800 e o 1200 ® o 120
2400 Nombre . ° ® 1000 2000 °
2000 d’entreprises ° ® ® 2 M%OO 1600 190
1600 Montants 80
investis L 1200 °
600 60
1200 ° ° 800 o
800 o ° 400 ° 40
400
400 200 ° o 20
o Y ° °

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Capital-développement Capital-transmission

6 000 1000 21000 700
. * o * °° 3935 M 18 000 663 600 5
5000 ® ° ° goo ° ° €
® o ® 15000 500 S
4000 600 o . 171 € =
675 12000 ° 400 2
3000 e ® &
400 9000 L4 ® ® ° ® 300 0]
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0 0 0 0 8
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Répartition par taille de tickets

Les opérations de taille importante (supérieures a 100 M€) reprennent et enregistrent une progression significative (+ 36 % en
montants et + 40 % en nombre vs. 2023).

Les investissements se stabilisent sur la quasi-totalité des autres tranches de taille de tickets, apres le ralentissement observé en

2023.
MONTANTS INVESTIS NOMBRE D’ENTREPRISES
EN M€ ACCOMPAGNEES
TOTAL + 22 405 M€ investis en 2023 2 581 entreprises en 2023
CAPITAL-INVESTISSEMENT ++ 26 000 M€ investis en 2024 2 692 entreprises en 2024
SUPERIEURS A 100 M€ 8164 ME % 300 1%
n1ze vc NNIEIEGEGEGEGEGEGEGEGEGEEE 2 2%
DE 50 M€ A 100 M 3220 I 14 % 47 2%
3497 mec I 13 % 51 0 2%
DE 15 M€ A 50 M€ 5294 M€ 24 % 212 8%
5536 Mc NG 2 209 I s«
S 3446 Me I 15 % 409 16 %
DE 5 M€ A 15 ME
33some I 13 % 404 N s o §
C
[e]
o, Ny
DE 1M€ A 5 M€ 1904me I 8% 799 31% -
208oMc Il 5% sac NN 8
INFERIEURS A 1 M€ a7eme I 2% 1084 42% :
sgame I 2% 1120 I 42 % £
2
(0]
. 2023 2023 =
N 2024 M 2024 S
3
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Répartition sectorielle des investissements

L'industrie reste le premier secteur d’investissements avec 26 % des montants investis et 24 % du nombre d'entreprises

accompagnées.
MONTANTS INVESTIS NOMBRE D’ENTREPRISES
EN M€ ACCOMPAGNEES
TOTAL ++ 22 405 M£ investis en 2023 2 581 entreprises en 2023
CAPITAL-INVESTISSEMENT < 26 000 M€ investis en 2024 2 692 entreprises en 2024
ssss  BIENS ET SERVICES 6217ME . 28 % 578 I 22 %
M INDUSTRIELS 6678Me NN 06 % 645 IR 24 %
- 4615 ME I 21 % 622 I 24 %
NUMERIQUE
}E Q 5539 M¢ NN 2 % 674 I 25 % = 2023
'U BIENS ET SERVICES DE 4170 M€ I 19 % 582 I 23 % - 2024
= = CONSOMMATION 4799 Mv¢ I S % 552 IS 20 %
@ MEDICAL | PHARMA 3586 ME NN 6 % 406 I 6%
& BIOTECHNOLOGIES 4182 M¢ I 5 % 400 IS 5%
@ TELECOMMUNICATIONS 524 M€ M 2% 54 W 2%
& COMMUNICATIONS 203o0Mc I 3% 51 M 2%
C
(o]
194ME€E N 9% 155 I 6% €
ERVICES FINANCIERS
@ SERVICES 1720Me I 7 % 152 I 6% 2
2
wna. 318 ME B % 64 W 2% s
mmmm BTP NSTRUCTION G
—— / CONSTRUCTIO 4496Me MW 2% 72 WM 3% >
(0]
>
. 933 M€ 4% g6 I 3% =
ENERGIE
% a2ame M 1% o4 WM 3% %
n7MeE 1 1% 34 W% -
E AUTRES SECTEURS 183 M 1% o M 2% %
wn
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|l Répartition géographique des investissements

Pres de 80 % des entreprises accompagnées sont basées en France pour 73 % des montants investis, des proportions stables

sur un an.
26 000 M€ investis en 2024 .. dans 2 692 entreprises
Monde Monde
1313 188 ent.
Europe
5798 M€

France

18 890 Mé Europe France

395 ent. 2109 ent.

Rappel 2023 Rappel 2023

France :15 709 M€ - 70 % France :2 022 ent. - 78 %
Europe:57177 M€ - 26 % Europe:359 ent. - 14 %
Monde : 979 M€ - 4% Monde : 200 ent. - 8%
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"Il Répartition régionale des investissements*

54 % des entreprises accompagnées en 2024 ont leur siege basé hors de ITle-de-France (vs. 56 % en 2023).

EN MONTANTS
(EN M€)

EN NOMBRE D’ENTREPRISES

FRANCE
18 890 M€
2109 entreprises

@

166 M€

356 M€ '
{ 274 Me 125 M€

EUROPE
5798 M€ DROM-
395 entreprises COM

34 M€
1313 M€ 4 M€

188 entreprises
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* Chaque investissement est affecté d la région du siege social de I'entreprise
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Cessions

Capital-investissement
(hors fonds d'infrastructure)



|l Répartition des cessions en nombre depuis 2009

Le nombre de cessions est stable par rapport a I'année 2023, mais en retrait des niveaux observés en 2021 et 2022. Le marché
reste en deca de son potentiel.

- En nombre d'entreprises cédées - Evolution semestrielle

S12022 - S2 2024

1408 1433 1416
1322

Moyenne annuelle

1276 1281

1210 entreprises

798 772

875
756

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Répartition des cessions en montants (au coiit historique*) depuis 2009 I

Les montants cédés au colt historique atteignent un niveau élevé, portés par une reprise des cessions de grande envergure.

Evolution semestrielle

11881 S12022 -S2 2024
1424
- En montants désinvestis au codt historique (M€) -
96289 822 9666
9348 8961
7264
7601 7546
7082
6288 6 518
5681
4 845 4821 4616
3 967
3454
2782

2009 2010 20mM 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

* Le coUt historique correspond a la valeur de I'investissement initial.
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I Evolution des cessions par semestre en nombre d’entreprises cédées

Le nombre de cessions au 2" semestre 2024 rebondit et s'établit & un niveau supérieur a celui observé au 2" semestre 2023 (+
7 %).

916

890

807

772

669

S2 S1
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Répartition par type d’acheteurs*

En 2024, les opérations secondaires, c’est-a-dire les cessions a une autre société de capital-investissement, progressent en
nombre (277 opérations vs. 220 en 2023) et en montants (6,0 Md€ vs. 3,2 Md€ en 2023). Les cessions industrielles marquent le
pas.

TOTAL EE

CAPITAL-INVESTISSEMENT -I-+

MONTANTS DESINVESTIS
AU COUT HISTORIQUE - EN M€

7 546 M€ désinvestis en 2023
11 881 M€ désinvestis en 2024

NOMBRE D‘ENTREPRISES
CEDEES

1276 entreprises en 2023
1281 entreprises en 2024

SOCIETES DE CAPITAL-INVESTISSEMENT I 5 246 ME 220
- I 5 oo1Me I 277
MANAGEMENT Ml 462M€ 238
Bl 823M€ I 236
I 2 407 M€ I 199
PERTES l 243 M€ 116
Il 554M€ I 170
CESSIONS DE TITRES COTES W 276 M 15
Bl 617 ME I 100
S ONS ClERES | 18Me 27
INSTITUTIONS FINANCIERE g 210Me g
0 ME
INTRODUCTIONS EN BOURSE | 22Me B
REMBOURSEMENTS / B 1131Me 455
REFINANCEMENTS (1) B 1257 M€ I 308
™ 2023 2023
W 2024 W 2024

* Certaines enfreprises peuvent faire I'objet d'un désinvestissement sous plusieurs formes.
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(1) Inclut I'ensemble des autres flux de désinvestissements.
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| Part des cessions définitives

Hausse des cessions en montants et en nombre a la fois sur les cessions partielles et définitives.

Montants désinvestis

au cot historique (Md€) Nombre d’entreprises cédées

[l Cessions définitives
834 855

9,0

B Cessions partielles

494 529

2023 2024 2023 2024

Une entreprise peut faire a la fois I'objet d’'une cession partielle et définitive au cours d’'une année. Les cessions partielles correspondent a la cession d’'une partie des titres au cours de la période de détention et les
cessions définitives & une sortie compléte de la société de gestion du capital de I'entreprise (elle peut néanmoins avoir réinvesti lors d’'un nouveau tour de table).
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Répartition par taille de tickets

Les opérations de grande taille (tickets supérieurs a 100 M€) sont en forte hausse et portent la progression des cessions en
valeur.

Les cessions de taille intermédiaire sont également en hausse, signe de la reprise globale du marché.

MONTANTS DESINVESTIS NOMBRE D’ENTREPRISES
AU COUT HISTORIQUE EN M€ CEDEES
TOTAL ++ 7 546 M€ investis en 2023 1276 entreprises en2023
CAPITAL-INVESTISSEMENT + 11881 M€ investis en 2024 1281 entreprises en 2024
SUPERIEURS A 100 M€ 1905 M€ NN 25 % 8 1%
a7s1ve NN 0 % 21 I 2%
N 93ame M 2% 13 1%
DE 50 M€ A 100 M€
1777ve I 15 % 24 I 2%
. 2448 ve NN 32 % 93 7%
DE 15 M€ A 50 M€
2874ve I >/ % 108 M 8%
N 1072ve [ 14 % 129 10 %
DE 5 ME A 15 M€
1487Mc I 12 % 176 I 14 % 15
C
o
o, N
BDE 1ME A 5 ME gg7mMe I 13% 405 324, :
s2sme M 7% 351 N 27 % g
- % 49 % 2
INFERIEURS A 1 M€ 202me W 3% 628 0 z
187mMe 0 24 co1 NN 47 % £
(8]
C
@©
= 2023 2023 =
I 2024 B 2024 3
g
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Activité des Business
Angels

v Forte progression des investissements, les refinancements sont
résilients

v Le secteur de la santé représente 30 % des montants investis

v Des tickets moins nombreux mais plus élevés



Montants investis

Nouveau record des investissements. France Angels élargit sa représentativité.

Nouveaux membres*

Opérations des Business Angels indépendants**

99 M€

Opérations de refinancement

1ers tours

58 M€
45 Me 48 M€ L 49 ME
40 M€ 40 ME AIME 41M€ 43ME
B Me 1 37 M€ Il 37 ME =
10 @ 12 18
LN RN 0 0
31 31
23 22

2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

* Données disponibles depuis 2024
** Données disponibles depuis 2019
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"Il Nombre d’opérations

Une résilience des refinancements.

509

I Opérations de refinancement

455

438

Il 1°s tours

2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

K}
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2
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* Plusieurs opérations peuvent porter sur la méme entreprise
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"Il Répartition sectorielle

Le secteur digital baisse en montants, au bénéfice de celui de la santé toujours tres soutenu.

MONTANTS INVESTIS NOMBRE D’'OPERATIONS
TOTAL ++ 50 M€ investis en 2023 438 opérations
BUSINESS ANGELS + 43 M€ investis en 2024 390 opérations
}E INFORMATIQUE lesMe  IINN— 157  E— o 2023
& NUMERIQUE 156 M€ I 155 |I—— 2024
@ MEDICAL & 125Me I 90 [
BIOTECHNOLOGIES 12,9M€ I 99 I
19 M€ [ ] 22 [
E AUTRES SECTEURS 35ME N 34 .
'U BIENS ET SERVICES DE: 45M€ N 57
= =  CONSOMMATION 32Me N 32 I
mass  BIENS ET SERVICES 43ME€ N 26
FM INDUSTRIELS 3omMe I 26 N
28Me PR
ECONOMIE MARITIME 16 ME - 2 m
. 35ME I 36
# ENERGIE 15 M€ . T
i 34Me N 22
I.\ TRANSPORTS 15 Me ™ 5
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I Taille des investissements

Nouvelle progression des tickets supérieurs a 100 K€. Baisse des tickets inférieurs a 100 K€.

MONTANTS INVESTIS NOMBRE
EN M€ D'OPERATIONS
TOTAL ++ 50 M€ investis en 2023 438 opérations
BUSINESS ANGELS + 43 M€ investis en 2024 390 opérations
|
INFERIEURS A 50 K€ 36 M€ L] 135
roMme W 105 [
) ]
DE 50 K€ A 100 KE 77ve 15
37ve HH 7o N
N ] ]
DE 100 K€ A 200 K€ 139ME 98
137ve [ 128
) | ]
DE 200 K€ A 500 K€ 18,7 M€ 79
155 ve G
SUPERIEURS A 500K€ S
sove I
2023 2023
I 2024 I 2024

K}
[0}
o)
C
<
o}
O
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O
2
[
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O
2
2
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(%2}

S1FRANCE INVEST g o |




Il Répartition régionale

Présence des Business Angels sur tout le territoire™.

0,8 %

- . =

’#

43 M€ investis en France
directement
par les Business Angels en 2024

DROM-
COM
0%

0,3%

[

En % des montants investis g

D

* Chaque investissement est affecté a la région du siége social de I'entreprise 1/87
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Fonds d'infrastructure

Levées - page 34

Investissements - page 38



Levées de capitaux

Fonds d'infrastructure



1

|l Historique des levées par les fonds d’infrastructure

La collecte des fonds d'infrastructure progresse en 2024 (+ 16 % vs. 2023).

Le marché frangais des fonds d'infrastructure (45 sociétés de gestion membres de France Invest) est concentré autour d'un petit nombre d’acteurs
de grande taille. Comme les autres fonds, ces derniers lévent des capitaux tous les 4 ans en moyenne ce qui explique les différences qui peuvent
exister d'une année a l'autre.

17,2

Evolution semestrielle
S12022 -S2 2024

11
9,8
73

4,9
4,5 3.9

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 S1 S2 S1 S2 S1 $2
2022 2023 2024

Source : France Invest / Grant Thornton
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Historique des levées par taille

Bien qu’en recul sur un an, les levées inférieures a 1 Md€ se maintiennent au-dessus de leur moyenne de long terme. Les levées
d'envergure (>IMd€) rebondissent en 2024 (+ 103 % en montants vs. 2023).

Inférieures a 100 M€ De 100 a 500 M€
2000 ,h?s I 40 6 000 30
Montants vehicules
lové ) 35
eves Nombre ® 30 ®
de véhicules
1149 M€ 25 4000 20
1000 20
[} [ J
15 2000 10
[} [} [ J 10
[}
(o] o 0 o]
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
De 500 a1Md€ Supérieures a1 Md€
5000 8 14000 ) 7
C
3808M€E 7 12000 6 2
4000 6 g
® ® 10000 5 2
5 +
3000 8000 4 &
4 5827 M€ o
6000 3 >
2000 ® 3 5
9 4000 ° ) ) 2 z
1000 2 I
Py 1 2000 ) 1 e
©
] ] ] 0 =
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024 §
>
Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant I'année ou le semestre. 3
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"Il Répartition par souscripteurs

En ligne avec la tendance de long terme, les fonds de fonds, les fonds de pension et les compagnies d'assurance sont les
principaux souscripteurs des fonds d’infrastructure en 2024, et concentrent pres de 80 % des montants levés.

MONTANTS LEVES*

ENME BN VARIATION
:gr:g; D'INFRASTRUCTURE 13658 Me = france = Etranger NS EOR
FONDS DE FONDS anl 4e0ave -4 +66 %
CHSOCTETMIE 0 6 e sox
S @ 2oseme-rox [N 7%
FONDS SOUVERAINS F issome - [T +20%
BANQUES e} s02Me - 4% B + 68 %
trvr R SV
SECTEUR PUBLIC & 201me - 2% | - 15 %
INDUSTRIELS 2 ssme - 1% | - 63 %
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* Ne sont pas représentées les levées auprés de la catégorie « Autres » (106 M€).
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Al

Répartition par origine géographique

Les fonds d'infrastructures frangais confirment leur attractivité a l'international. Les investisseurs étrangers représentent 80 %
des montants levés par les fonds d’infrastructure en 2024, soit une part en relative stabilité par rapport au poids annuel moyen

entre 2018 et 2023 (74 %), et a celui de 2023 (80 %).

Moyenne annuelle sur la période 2018-2023
71957 M€ levés

Monde France

Europe

T FRANCE INVEST @ GrantThornton

2024
13 658 M€ levés

Monde
4706 M€

France
2706 M€

Europe
6 246 M€

Rappel 2023

France:2 354 M€ - 20%
Europe :4 208 M€ - 36%
Monde : 5180 M€ - 44%
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Investissements

Fonds d'infrastructure



1

Il Evolution des investissements

En 2024, les investissements dans les infrastructures sont légérement supérieurs a ceux de I'année 2023 (+ 7 % en montants et
en nombre de projets accompagnés vs. 2023).

Nombre de projets d’infrastructure

Montants investis ]
accompagnés

189

- EnMd€ - n.e

Evolution semestrielle
S12022 -S2 2024

Evolution semestrielle
S1 2022 -S2 2024

131

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source : France Invest / Grant Thornton
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|l Répartition géographique des investissements

Les fonds d'infrastructures francais conservent une activité dense a l'international : 57 % des projets sont réalisés a |'étranger,
pour pres de 80 % des montants investis.

10 870 M€ investis en 2024 .. dans 189 projets d'infrastructure
Monde Monde
897 M€ 17 projets

France

2 338 M€
France

82 projets
d’infrastructure

Europe 48%

Europe 90 projets

7 636 M€

Rappel 2023 Rappel 2023

France:2260 M€ -22% France : 73 projets — 41%
Europe : 7087 M€ -70 % Europe : 92 projets — 52 %
Monde : 774 M€ -8 % Monde : 12 projets =7 %
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Répartition des investissements par secteur

Large prédominance des investissements dans les énergies renouvelables en 2024 : 63 % du nombre de projets accompagnés
et 40 % des montants investis.

MONTANTS INVESTIS NOMBRE DE PROJETS
EN M€ D’INFRASTRUCTURE
TOTAL 10 121 M€ 2023 177 m 2023
INFRASTRUCTURE 10 870 M€ W 2024 189 W 2024
ENERGIE 4454Me e
RENOUVELABLE a20ave I o I
. 1400Me [ 19 [ ]
[i\ TRANSPORTS
I 3306 M [N 20 N
Q INFRASTRUCTURE 489 M€ [ | 13 [
SOCIALE 13s7me D 9 [ |
1360 M€ 10
@ ENVIRONNEMENT L] [
906 M€ e 10 [ |
O TELE 2206 M€ [ 17 [
7Y TELECOMMUNICATION 905 M —— 3 ]
O M€ o)
=lF AUTRES
1 61ME | 5 [ |
oA ENERGIE 122 M€ | 2 |
CONVENTIONNELLE nMe | 3 i
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Investissements par ticket

La Iégere progression des montants investis par rapport a 'année 2023 s’explique notamment par la hausse des opérations
supérieures & 500 M€ (+ 16 % vs. 2023).

MONTANTS INVESTIS NOMBRE DE PROJETS
EN M€ D’INFRASTRUCTURE
TOTAL 10 121 M€ 2023 177 M 2023
INFRASTRUCTURE 10870 M€ W 2024 189 B 2024
\ 646 ME 1
INF. A 20 M€ -
gozme [ 7% 2o
R 792 M€ 26
DE 20 M€ A 49 M€ - -
822 M€ B s 28 I
R 1026 M€ 15
DE 50 M€ A 99 M€ - -
1a70Me [ % 2
S 1586 M€ n
DE 100 M€ A 199 M€ _ -
920 M€ B 5% 7 B
: 2209 Me I s W
DE 2 M€ A 499 M
OO ME A4SIME 2475Me | 25 s N
P A So0ME 3772M€ 5
' 4381M€ 5 i
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Investissements par segment I

La hausse des montants investis en infrastructure s’explique par la progression des investissements en brownfield (+ 21 % vs
2024). La répartition du nombre de projets investis reste stable.

MONTANTS INVESTIS NOMBRE DE PROJETS

EN M€ D’INFRASTRUCTURE INVESTIS
TOTAL 10121 M€ . 2023 177 2023
INFRASTRUCTURE 10 870 M€ W 2024 189 W 2024

3168 M€ 100
GREENFIELD

2 467 M€ 109
BROWNFIELD 6953 M& 7

8 404 M€ 80
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Annexe




Evolution historique depuis 2008

QR
-3 = Var.
(7 Q 2015 2016 2017 2018 2019 2020 plopi| 2022 2023
V = 23/24
\Q Y N
= &, Capitauxlevés (en M€) 9848 3672 5043 6456 5008 8152 1017 9712 14691 16538 18693 20922 18454 24514 25467 23846 6%
(S~ —
-~ Q I':“’”;‘bre ele Pl 203 194 204 183 183 146 163 162 196 242 230 212 223 332 323 329 4%
Var.
23/24
Montants investis (en M€) 10009 4100 6598 9738 6072 6482 8727 10749 12395 14278 14711 19308 17761 27149 24732 22405 16 %
& dont capital-innovation 758 587 605 597 443 642 626 758 875 1151 1399 1771 1851 2260 2820 2193 23%
g dont growth 97 163 345 635 894 2340 = 2291 1414 61%
E dont capital-développement 1653 = 1798 ~ 2310 =~ 2940 = 1946 ~ 1827 =~ 2608 3852 3756 @ 3061 3329 3834 374 5280 5447 = 4580 -14%
Q dont capital-transmission 7498 1689 3602 6133 3683 4013 5493 6138 7668 9901 9638 13068 11302 17268 14174 = 14218 20 %
[
°§ Var.
g 23/24
= 2‘:&‘:;3::““9"’"5‘35 1595 1469 1685 1694 1548 1560 1648 1645 1893 2142 2218 2315 2027 2342 2681 2581 4%
.E dont capital-innovation 428 401 458 371 365 469 438 499 635 847 862 997 896 1027 1192 1163 4%
dont growth 5 n 28 47 69 130 127 110 35 %
dont capital-développement. 707 779 916 960 871 802 923 866 916 920 934 826 748 734 821 740 -9%
dont capital-transmission 416 262 289 309 312 289 287 280 337 364 394 444 314 444 541 568 7%
« Var.
: 2016 2017 2020 2021 2022 2023
=) 23/24
°wm o .
& Montants désinvestis 3164 2782 3967 6288 3454 5681 9348 6518 8961 9628 9822 7601 7082 1424 9666 7546 57 %
» (en M€, au codt historique)
Q . -
O NSO O 868 756 875 1026 907 1019 1091 1209 = 1376 1508 = 1532 1408 = 1322 1433 1416 1276 0%
désinvesties
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Methodologie




L’organisation du partenariat
France Invest - Grant Thornton

Objectifs du partenariat

v' Exhaustivité des opérations (levées de fonds,
investissements, désinvestissements)

Vraisemblance des montants déclarés

Cohérence du passage des données désagrégées
aux agrégats

71 FRANCE INVEST € GrantThornton

Travaux et conclusions

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

v Vérification des regles de cut off (absence de doublons entre les
périodes 2023 et 2024)

v Contrdle de cohérence des informations recueillies et vérification des
traitements réalisés et du calcul des agrégats

v'|dentification des écarts, analyses et commentaires de France Invest
puis mise a jour de la base de données si nécessaire




" L’organisation du partenariat
France Invest - Grant Thornton

Revue de la
méthodologie par le
comité scientifique

de France Invest
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Méthodologie

Principes de collecte

Des transactions saisies par les membres « deal by deal » via le site sécurisé european-data-cooperative.eu
Un taux de réponse de 93 % pour 2024 (356 répondants / 383 membres interrogés contre 93 % en 2023)

Une méthodologie identique aux études précédentes, conforme au nouveau processus de collecte statistique et aux
nouvelles définitions harmonisées entre les différentes associations de capital-investissement européennes

Principes de traitement

v Seules les opérations des bureaux frangais des membres de France Invest sont prises en compte

v Des transactions prises en compte a la date effective du décaissement ou de |'encaissement (date de closing)

71 FRANCE INVEST € GrantThornton




A propos de France Invest

France Invest regroupe la quasi-totalité des équipes de capital-investissement actives en France et compte a ce titre plus de 450 membres actifs et plus de
200 membres associés. A travers sa mission de déontologie, de contrble et de développement de pratiques de place elle figure au rang des deux associations
reconnues par I'’AMF dont I'adhésion constitue pour les sociétés de gestion une des conditions d'agrément. C'est la seule association professionnelle
spécialisée sur le métier du capital-investissement.

Promouvoir la place et le role du capital-investissement, participer activement a son développement en fédérant I'ensemble de la profession et établir les
meilleures pratiques, méthodes et outils pour un exercice professionnel et responsable du métier d’actionnaire figurent parmi les priorités de France Invest.

Plus d'informations, le site internet de France Invest: www.franceinvest.eu

A propos de Grant Thornton France

Grant Thornton, groupe leader d’Audit et de Conseil, rassemble en France plus de 2000 collaborateurs dont 125 associés dans 23 bureaux, en se positionnant
sur 5 métiers : Audit, Expertise Conseil, Conseil Financier, Conseil Opérationnel & Outsourcing et Conseil Juridique et Fiscal.

Grant Thornton accompagne les entreprises dynamiques (sociétés cotées, entreprises publiques et privées) pour leur permettre de libérer leur potentiel de
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