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BPIFRANCE SA
Société anonyme au capital de 20 435 889 580,36 €
Siege social : 27-31, avenue du Général Leclerc — 94710 Maisons-Alfort CEDEX
507 523 678 R.C.S. Créteil
Comptes annuels approuvés par I'assemblée générale du 15 mai 2019
A. — Comptes individuels publiables au 31 décembre 2018
I. - Bilan
(En milliers d'euros.)
Actif Notes Brut Amprti’ssements 31/12/2018 31/12/2017
Dépréciations Net Net

Capital souscrit non appelé 3 0,0 0,0 0,0 1899 500,0
Actif Immobilisé 21173 030,6 0,0 21173 030,6| 21022841,2
Immobilisations financieres 21173 030,6 0,0 21173 030,6| 21022 841,2
Participations 4 20 720 810,6 0,0 20720810,6| 20720709,1
Préts 5 452 220,0 0,0 452 220,0 302 132,1
Actif circulant 27 239,8 0,0 27 239,8 73943,1
Autres créances 6 21275 0,0 21275 13719,4
Disponibilités 7 251123 0,0 251123 60 223,7
Total de l'actif 21200 270,4 0,0 21200 270,4| 22996 284,3

Passif Notes 31/12/2018 31/12/2017
Capitaux propres 8 21194 782,6 21626 979,2
Capital (dont versé 20 435 889,6) 20 435 889,6 20981 406,1
Primes d'émission 15 016,6 0,0
Report a nouveau 114 874,8 251 996,9
Réserve Légale 130 698,3 110 546,8
Acomptes sur dividendes répartis en instance d'affectation -160 000,0 -120 000,0
Résultat de I'exercice 658 303,3 403 029,4
Dettes financiéres 0,0 0,0
Emprunts et dettes auprées des Etablissements de crédit 0,0 0,0
Dettes d'exploitation 3894,6 513,4
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 9 3463,1 102,9
Dettes fiscales et sociales 10 431,5 410,5
Dettes diverses 1593,2 1368 791,7
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 11 0,0 1368 791,7
Autres dettes 12 30,1 0,0
Dettes fiscales (Imp0ts sur les bénéfices) 13 1563,1 0,0
Total du passif 21 200 270,4 22 996 284,3

Il. — Compte de résultat
(En milliers d'euros.)

(En milliers d'euros.) Notes | 31/12/2018 31/12/2017
Produits d'exploitation 426,0 435,1
Prestations de services 14 426,0 435,1
Charges d'exploitation 15 -6 398,1 -4 967,9
Autres achats et charges externes -4 977,6 -4 307,6
Impbts, taxes et versements assimilés -562,8 130,3
Salaires et traitements -465,0 -465,0
Charges sociales -251,1 -157,7
Autres charges -141.,6 -167,9
Résultat d'exploitation -5972,1 -4 532,8
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Produits financiers 668 185,7 376 293,8
De participations 16 659 530,1 370 299,7
Autres intéréts et produits assimilés 17 8 655,6 5994,1

Charges financieres -106,6 0,0
Autres intéréts et charges assimilés 18 -106,6 0,0

Résultat financier 668 079,1 376 293,8

Produits Exceptionnels 16,0 0,0
Sur opérations en capital 19 16,0 0,0

Charges Exceptionnelles -17,8 -6,4
Sur opérations de gestion 0,0 -6,4
Sur opérations en capital 19 -17,8 0,0

Résultat exceptionnel -1,8 -6,4

Résultat courant avant impots 662 105,2 371 754,6
Impéts sur les bénéfices 20 -3 801,9 31274,8

Résultat de I'exercice 658 303,3 403 029,4

lll. = Annexe aux comptes individuels
Note 1. — Faits significatifs et événements postérieurs a la cldture

1.1. — Faits significatifs de I'exercice

d’euros, versé par 'EPIC Bpifrance et le groupe Caisse des dépbts a parts égales.

Cette opération a permis une libération consécutive du capital souscrit non appelé de Bpifrance Participations d’un
montant de 1 369 millions d’euros, versé par Bpifrance SA.

Conformément aux résolutions de 'Assemblée Générale extraordinaire du 12 juillet 2018, Bpifrance SA a procédé a une
réduction de capital non motivée par des pertes a concurrence de 546 millions d’euros, dont 15 millions d’euros affectés
au poste de primes d’émission.

Consécutivement a ces opérations, le capital social de Bpifrance SA est intégralement libéré.

1.2. — Evénements postérieurs ala cldture

Aucun événement significatif n’est intervenu postérieurement a la cléture des comptes.

Note 2. — Régles de présentation et d’évaluation

Les comptes annuels de Bpifrance SA sont établis et présentés conformément au réglement ANC n° 2014-03 relatif au
Plan Comptable Général.

Bilan

Les créances et dettes rattachées sont regroupées avec les postes d'actif ou de passif a raison desquels les intéréts
correspondants sont acquis ou sont dus.

La rubrique capitaux propres regroupe les postes de capital souscrit, le report a nouveau et le résultat de I'exercice.

Dans le poste "Immobilisations Financieres", les participations recensent les titres dont la possession durable est estimée
utile a I'activité de I'entreprise, notamment parce qu’elle permet d’exercer une influence sur la société émettrice des titres
ou d’en assurer le contrdle. lls sont évalués a la cléture de I'exercice au plus bas de leur prix de revient ou de leur valeur
d'usage. Cette derniére est déterminée notamment en fonction de la valeur de I'actif net ou des perspectives d’activité.

Compte de résultat

Les produits et les charges sont classés par catégorie.

Les intéréts et commissions de garantie sont enregistrés en résultat financier selon la méthode des produits et charges
courus.

Les dividendes sont enregistrés dés la décision de répartition prise par I'organe habilité de la société distribuant.
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Note 3. — Capital souscrit non appelé
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Capital souscrit non appelé Caisse des dépbts et consignations (*) 0,0 949 750,0
Capital souscrit non appelé EPIC Bpifrance (*) 0,0 949 750,0
Total 0,0 1899 500,0
(*) Libération du capital souscrit non appelé et réduction du capital en juillet 2018.
Note 4. — Participations
- . Acquisitions Cessions |Amortissements
(En milliers d'euros.) 31/12/2017 2018 5018 Provisions 31/12/2018
Participation Bpifrance Participations 17 963 981,7 0,0 0,0 0,0(17 963 981,7
Participation Bpifrance Financement (*) 2726 727,5 119,2 17,8 0,0| 2726828,9
Participation Bpifrance AE 30 000,0 0,0 0,0 0,0 30 000,0
Montant net 20 720 709,2 119,2 17,8 0,0|20 720 810,6
(*) Achat de titres a des actionnaires minoritaires.
Tableau des filiales et participations au 31 décembre 2018
Informations financiéres
Valeur comptable des Préts et vidend
titres détenus Dividendes
Filiales et participations consa\e/g'z(s:epsar la “ggg:ﬁ)nntsdsts encaisseés par
(En milliers d'euros.) société et non |avals donnés Iacsgszrlsetgeau
Brute Nette encore par la société| o
remboursés
A-Filiales dont plus de 50 % du capital est
détenu par la société
1) Filiales francaises 20 720 810 20 720 810 2003 18187321 659 530
2) Filiales étrangéres 0 0 0 0 0
B-Participations dont 10 % a 50 % du capital est
détenu par la société
1) Participations dans les sociétés francaises 0 0 0 0 0
2) Participations dans les sociétés étrangéres 0 0 0 0 0
Note 5. — Préts
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Prét subordonné (*) 450 000,0 300 000,0
Créances rattachées 2220,0 21321
Total 452 220,0 302 132,1
(*) Prét subordonné consenti a Bpifrance Financement.
Ventilation des préts selon la durée restant a courir au 31 décembre 2018 (hors créances rattachées).
(En milliers d'euros.) D<1an D>1 an
Prét subordonné 0,0 450 000,0

450 000,0
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Note 6. — Autres créances
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Créances clients 1198,7 1162,1
TVA a récupérer 927,4 814,8
Créances fiscales (impdts sur les bénéfices) 0,0 117419
Fournisseurs débiteurs 0,6 0,6
Comptes débiteurs 0,8 0,0
Total 21275 13719,4
Ventilation des autres créances selon la durée restant a courir au 31 décembre 2018.
(En milliers d'euros.) D<1an D>1 an
Autres créances 21275 0,0
21275
Note 7. — Disponibilités
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Compte bancaire 23109,5 36 345,5
Compte courant Bpifrance Financement 2 002,8 23 878,2
Total 251123 60 223,7
Note 8. — Capitaux propres
(En milliers d'euros.) | 31/12/2017 |ACOMPLes sur|Affectation du| Reéductionde | pog it | 31/12/2018
dividendes résultat capital
Capital 20981 406,1 -545516,5 20 435 889,6
Primes d'émission 0,0 15 016,6 15 016,6
Report & nouveau 251 996,9 -137 122,1 114 874,8
Réserve Légale 110 546,8 201515 130 698,3
Acomptes sur dividendes -120 000,0 -160 000,0 120 000,0 -160 000,0
Résultat de I'exercice 403 029,4 -403 029,4 658 303,3 (1) 658 303,3
Total 21 626 979,2 -160 000,0 | -400 000,0 (2) -530 499,9 658 303,3| 21194 782,6

(1) Résultat 2018

(2) Des dividendes ont été distribués au titre du résultat de I'exercice 2017 a hauteur de 400 000 milliers d'euros.

Le capital social est composé de 2 098 140 614 actions ordinaires, d’'une valeur nominale de 9,74 €, entiérement

libérées.

Note 9. — Dettes fournisseurs et comptes rattachés

(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Fournisseurs factures non parvenues 309,3 94,1
Fournisseurs 3153,8 8,8
Total 3463,1 102,9
Ventilation des dettes fournisseurs selon la durée restant a courir au 31 décembre 2018
(En milliers d'euros.) D<1an 1an<D<s<5ans D>5ans
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3463,1 0,0 0,0

3463,1
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Note 10. — Dettes fiscales et sociales
Ces dettes ont toutes une échéance inférieure a 1 an.
Note 11. — Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés (*) 0,0 1368 791,7
Total 0,0 1368 791,7
(*) Il s'agit du capital souscrit non appelé de Bpifrance Participations.
Note 12. — Autres dettes
Ces dettes ont toutes une échéance inférieure a 1 an.
Note 13. — Dettes fiscales (Impbts sur les bénéfices)
Ces dettes ont toutes une échéance inférieure a 1 an.
Note 14. — Prestations de services
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Mise a disposition du personnel 403,3 4124
Produits des activités annexes 22,7 22,7
Total 426,0 435,1
Note 15. — Charges d’exploitation
(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Charges externes (1) -4 977,6 -4 307,6
Sous total -4 977,6 -4 307,6
Charges de personnel
Salaires et traitements -465,0 -465,0
Charges de retraites -56,9 -55,2
Autres charges sociales -194,2 -102,5
Sous total -716,1 -622,7
Imp6bts, taxes et versements assimilés (2) -562,8 130,3
Autres charges -141,6 -167,9
Sous total -704,4 -37,6
Total -6 398,1 -4 967,9

(1) Les charges externes sont composées de refacturations de personnel, d'honoraires, de locations immobiliéres, et de voyages et déplacements.

(2) Dont 117,6 milliers d'euros de dégrévement de CVAE

Note 16. — Dividendes

(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Dividendes Bpifrance Participations 650 000,0 370 299,7
Dividendes Bpifrance Financement 9530,1 0,0
Total 659 530,1 370 299,7
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Note 17. — Intéréts et produits assimilés

Bulletin n°80

(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Intéréts prét subordonné consenti a Bpifrance Financement 3978,9 2132,1
Autres produits (*) 4 676,7 3862,0
Total 8 655,6 59941

(*) Commissions de garantie sur les engagements donnés a Bpifrance Financement
Note 18. — Intéréts et charges assimilées

(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Intéréts compte bancaire -106,6 0,0
Total -106,6 0,0

Note 19. — Produits et charges exceptionnels

Il s’agit d’'une moins-value sur des cessions de titres Bpifrance Financement.

Note 20. — Impdts sur les bénéfices

La comptabilisation de I'imp6t s’effectue selon la méthode de I'imp6t exigible. Bpifrance SA bénéficie du régime méreffille

pour les dividendes regus en 2018 de Bpifrance Participations.

Bpifrance SA est la mére du groupe d’intégration fiscale constitué avec Bpifrance Investissement, Bpifrance

Participations, Bpifrance Assurance Export et Lion Participations.

Bpifrance SA bénéficie de I'économie globale d’'impét, produit ou charge, réalisée par le groupe d’intégration fiscale du

fait de I'application du régime de l'intégration.

Le résultat fiscal s’éléve a 9 692,2 milliers d’euros, la base comptable est de 662 105,2 milliers d’euros.

Le principal écart est d0 a la déduction des dividendes pergus.

Au titre de lintégration fiscale, Bpifrance SA a enregistré un impdt de 3 234,8 milliers d’euros. Chaque filiale intégrée
fiscalement acquitte auprés de Bpifrance SA I'impét calculé comme si elle était imposée individuellement.

Note 21. — Engagements hors-bilan

(En milliers d'euros.) 31/12/2018 31/12/2017
Engagements donnés
Engagements de financement
Engagements en faveur d'établissements de crédit
Engagements en faveur de la clientéle
Engagements de garantie
Engagements d'ordre d'établissements de crédit (1) 18 187 321,9 17 629 266,4
Engagements sur titres
Titres acquis avec faculté de rachat ou reprise
Autres engagements donnés
Engagements regus
Engagements de financement
Engagements recus d'établissements de crédit (2) 10 000,0 10 000,0

Engagements regus de la clientéle
Engagements de garantie

Engagements regus d'établissements de crédit

Engagements regus de la clientéle
Engagements sur titres

Titres vendus avec faculté de rachat ou reprise

Autres engagements regus

(1) Engagements de garantie donnés a Bpifrance Financement.

(2) Les engagements recus, correspondent & une autorisation de découvert sur le compte courant de Bpifrance Financement.
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Note 22. — Effectifs

L’effectif moyen payé s’éléve a un salarié.

Note 23. — Rémunérations allouées aux membres des organes d’administration

Les jetons de présence versés aux administrateurs s’établissent a 141,6 milliers d’euros.

Note 24. — Eléments concernant les entreprises et parties liées

(En milliers d'euros.) 31/12/2018
Engagements donnés (*) 18 187 321,9
Total 18 187 321,9

(*) Bpifrance Financement

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

IV. — Affectation du résultat

L’Assemblée Générale Ordinaire décide d’affecter le bénéfice de I'exercice 2018 de la maniére suivante :

Bénéfice de I'exercice a répartir 658 303 328,92 €
Report a nouveau 114 874 776,56 €
Dotation a la réserve légale 32915 166,45 €

Soit un bénéfice distribuable de 740 262 939,03 €

Distribution d’'un acompte sur dividende de 0,076 € par action soit 160 000 000 €
Distribution du solde de dividende de 0,142 € par action soit 297 000 000 €
Dotation au report & nouveau 168 388 162,47 €

L’Assemblée générale, constatant que le conseil d’administration du 20 décembre 2018 a décidé la mise en paiement,
avant le 28 décembre 2018, d’'un acompte sur dividende global de 160 M€ (soit un acompte unitaire d’environ 0,076 €),
approuve la mise en distribution de cet acompte.

L’Assemblée générale décide la mise en distribution du solde du dividende d’'un montant global de 297 M€ (soit environ
0,142 € par action).

Conformément a l'article 243 bis du Code général des impbts, ’Assemblée générale prend acte que des dividendes de
respectivement 441 415 203,23 € (correspondant a un montant unitaire de 0,21 €), 253 000 000 € (correspondant a un
montant unitaire d’environ 0,12 €) et 520 000 000 € (correspondant a un montant unitaire d’environ 0,25 €) ont été
distribués au titre des exercices 2015, 2016 et 2017.

L’Assemblée générale décide que le solde du dividende au titre de I'exercice 2018 sera mis en paiement au plus tard le
28 juin 2019.

V.- Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels
Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué I'audit des comptes
annuels de la société Bpifrance SA relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2018, tels gqu'ils sont joints au présent
rapport.

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 a la fin de cet exercice.

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d’audit.
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Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des
commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’'indépendance qui nous sont applicables, sur la
période du 1° janvier 2018 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services
interdits par l'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 537/2014 ou par le code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes.

Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous devons porter a votre connaissance les points clés de l'audit relatifs aux risques d'anomalies
significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour l'audit des comptes annuels de
I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a ces risques.

Nous avons déterminé qu’il n’y avait pas de point clé de I'audit & communiquer dans notre rapport.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par les textes |égaux et réglementaires.

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents
sur la situation financiere et les comptes annuels adressés conseil d’administration

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les autres documents sur la situation financiére et
les comptes annuels adressés aux actionnaires.

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais de
paiement mentionnées a l'article D. 441-4 du code de commerce.

Nous attestons que la déclaration de performance extra-financiere prévue par larticle L.225-102-1 du code de
commerce figure dans le rapport de gestion, étant précisé que, conformément aux dispositions de I'article L. 823-10 de
ce code, les informations contenues dans cette déclaration n’ont pas fait 'objet de notre part de vérifications de sincérité
ou de concordance avec les comptes annuels.

Informations relatives au gouvernement d’entreprise

Nous attestons de I'existence, dans le rapport du conseil d’administration sur le gouvernement d’entreprise, des
informations requises par l'article L. 225-37-4 du code de commerce.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'article L. 225-37-3 du code de commerce sur les
rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur,
nous avons Vérifié leur concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi a I'établissement de ces comptes
et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société auprés des sociétés contrdlant votre société ou
contrblées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces informations.

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nhommés commissaires aux comptes de la société Bpifrance SA par 'assemblée générale du 12 juillet
2013 pour le cabinet PricewaterhourseCoopers Audit et du 29 juillet 2008 pour le cabinet Mazars.
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Au 31 décembre 2018, le cabinet PricewaterhourseCoopers Audit était dans la 6™ année de sa mission sans
interruption et le cabinet Mazars dans la 11¢™e année.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise
relatives aux comptes annuels

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle conformément aux regles et
principes comptables francais ainsi que de mettre en place le contrdle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement
de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la société a poursuivre
son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité
d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société
ou de cesser son activité.

Il incombe au comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financieére et de suivre I'efficacité des
systemes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de I'audit interne, en ce qui concerne les
procédures relatives a I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes annuels ont été arrét par le conseil d’administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a 'audit des comptes annuels

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir 'assurance raisonnable que les
comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable
correspond a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément aux normes
d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent
provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement
s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les
utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L. 823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste
pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le
commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

— il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et
recueille des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une
anomalie significative provenant d’'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d’une
erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou
le contournement du contréle interne ;

— il prend connaissance du contréle interne pertinent pour 'audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en
la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur 'efficacité du contrdle interne ;

— il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere raisonnable des estimations
comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes annuels ;

— il apprécie le caractere approprié de I'application par la direction de la convention comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements
ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette
appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’'a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des
circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S'’il conclut a
I'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies
dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas
pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de certifier ;

— il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels refletent les opérations
et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidele.

Rapport au comité d’audit

Nous remettons au comité d’audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit et le programme de
travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a sa connaissance, le
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cas échéant, les faiblesses significatives du contrble interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne les
procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d’audit figurent les risques d’anomalies significatives, que
nous jugeons avoir été les plus importants pour I'audit des comptes annuels de I'exercice et qui constituent de ce fait les
points clés de I'audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au comité d’audit la déclaration prévue par l'article 6 du réglement (UE) n° 537-2014
confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par les
articles L. 822-10 a L. 822-14 du code de commerce et dans le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le comité d'audit des risques pesant sur notre indépendance et
des mesures de sauvegarde appliquées.

Neuilly-sur-Seine et Paris La Défense, le 19 avril 2019

Les Commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit
Anik CHAUMARTIN

MAZARS
Matthew BROWN

Jean LATORZEFF

B. — Comptes consolidés au 31 décembre 2018

I. — Bilan consolidé

(En millions d'euros.)

Actif Notes | 31/12/2018 31/12/2017

Caisse, banques centrales 6.1 1687,6 357,2
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 6.2 5021,1 4551,0
Instruments dérivés de couverture 6.3 5,8 11,3
Actifs financiers disponibles a la vente 6.4 8 876,2
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 6.5 8 725,8
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 6.6 8641,8
Titres au codt amorti 6.6 8 360,5
Préts et créances sur les établissements de crédit et assimilés, au colt amorti 6.7 13323 1492,6
Préts et créances sur la clientéle, au co(t amorti 6.8 38 798,5 34 880,7
Opérations de location financement et assimilées, au codt amorti 6.9 6 076,8 6 008,6
Aides au financement de l'innovation 6.10 1073,3 491,6
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 289,4 264,4
Actifs d'imp6ts courants et différés 6.11 218,4 65,1
Comptes de régularisation et actifs divers 6.13 521,4 25421
Actifs non courants destinés a étre cédés 0,0 0,0
Participations dans les entreprises mises en équivalence 6.12 43877 3992,2
Immeubles de placement 0,0 0,0
Immobilisations corporelles 6.14 126,4 123,2
Immobilisations incorporelles 6.14 126,3 113,7
Ecarts d'acquisition 1,7 0,5

Total de l'actif 76 753,0 72 412,2

Passif Notes | 31/12/2018 31/12/2017

Banques centrales 6.1 0,0 0,0
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 6.2 2,9 3,5
Instruments dérivés de couverture 6.3 4,7 7,9
Dettes envers les établissements de crédit et assimilés 6.15 12 460,9 12 365,1
Dettes envers la clientéle 6.16 3503,6 3469,9
Dettes représentées par un titre 6.17 27877,1 24 786,3
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 295,6 211,2
Passifs d'impbts courants et différés 6.11 210,3 258,1
Comptes de régularisation et passifs divers 6.13 1406,7 1064,4
Dettes liées aux actifs non courants destinés a étre cédés 0,0 0,0
Provisions 6.18 90,0 28525
Ressources nettes d'intervention a l'innovation 6.19 1993,4 935,6
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Affectées aux engagements 973,3
Non affectées 1020,1 935,6
Fonds de garantie publics 6.20 5990,1 28619
Affectés aux engagements 2180,2
Non affectés 3809,9 2861,9
Dettes subordonnées 6.21 7,3 7,3
Capitaux propres 229104 23 588,5
Capitaux propres part du Groupe 22 556,3 23241,8
Capital et réserves liées 20 450,9 20981,4
Réserves consolidées 1125,6 -872,8
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -40,1 1770,6
Résultat 1019,9 1362,6
Intéréts minoritaires 354,1 346,7
Réserves 338,6 329,6
Résultat 15,5 17,1
Total du passif 76 753,0 72 412,2
Il. — Compte de résultat consolidé publiable
(En millions d'euros.) Notes 31/12/2018 31/12/2017
Intéréts et produits assimilés 7.1 1728,6 1585,1
Intéréts et charges assimilées 7.1 -1007,2 -859,9
Gains ou pertes nets résultant des couvertures de position nette 0,0 0,0
Commissions (produits) 52,4 52,5
Commissions (charges) -2,7 -2,5
Gains ou pertes nets des instruments financiers a la juste valeur par résultat 7.2 368,3 431,6
Gains ou pertes nets des instruments financiers a la juste valeur par capitaux propres 7.3 2253 0,0
Gains ou pertes nets résultant de la décomptabilisation d'actifs financiers au codt amorti | 7.4 -0,2 0,0
Gains ou pertes nets résultant du reclassement d'actifs financiers au cot amorti en 0,0 0,0
actifs financiers a la juste valeur par résultat
Gains ou pertes nets résultant du reclassement d'actifs financiers a la juste valeur par 0,0 0,0
capitaux propres en actifs financiers a la juste valeur par résultat
Gains ou pertes nets sur actifs financiers disponibles a la vente 7.3 0,0 776,9
Produits des autres activités 7.5 186,0 195,6
Charges des autres activités 7.5 -105,7 -113,0
Produit net bancaire 14448 2 066,3
Charges générales d'exploitation 7.6 -606,1 -554,3
Dotations aux amortissements et aux dépréciations des immobilisations
corporelles et incorporelles 7.7 -42,3 -38,6
Résultat brut d'exploitation 796,4 14734
Co(t du risque de crédit 7.8 -40,1 -54,7
Résultat d'exploitation 756,3 1418,7
Quote-part du résultat net des entreprises mises en équivalence 7.9 384,8 240,0
Gains ou pertes nets sur autres actifs 0,3 13,2
Variations de valeur des écarts d'acquisition -3,6 0,0
Résultat avant imp6t 1137,8 1671,9
Imp6bts sur les bénéfices 7.10 -102,4 -292,2
Résultat net d'imp0ts des activités abandonnées 0,0 0,0
Résultat net 1035,4 1379,7
Intéréts minoritaires 15,5 171
Résultat net - part du groupe 1019,9 1362,6
Résultat par action (En euros) 0,49 0,65
Résultat dilué par action (En euros) 0,49 0,65
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Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres de Bpifrance Financement

(En millions d'euros.) 2018 2017
Résultat net 1035,4 1379,7
Eléments pouvant étre reclassés (recyclables) en résultat net
Ecarts de conversion 0,0 -98,6
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente -497,8
Réévaluation des actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres recyclables 0,2 0,0
Réévaluation des instruments dérivés de couverture d'éléments recyclables 0,0 0,0
Quote-part des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres des -12,3 12,6
entreprises mises en équivalence
Autres éléments comptabilisés par capitaux propres et recyclables 0,0 0,0
Impbts liés* 0,0 0,0
Eléments ne pouvant pas étre reclassés (non recyclables) en résultat net
Réévaluation des immobilisations 0,0 0,0
Réévaluation (ou écarts actuariels) au titre des régimes a prestations définies -3,3 -19,4
Réévaluation du risque de crédit propre des passifs financiers ayant fait I'objet d'une 0,0
option de comptabilisation a la juste valeur par résultat
Réévaluation des instruments de capitaux propres comptabilisés a la juste valeur par -835,6
capitaux propres
Quote-part des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres sur 30,3 0,0
entreprises mises en équivalence non recyclables
Autres éléments comptabilisés par capitaux propres non recyclables 0,0 0,0
Impbts liés* 25,6 0,0
Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -795,0 -603,2
Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 240,4 776,5
* Dont part du groupe 223,9 759,6
* Dont part des intéréts minoritaires 16,4 16,9
Montant du transfert en réserve d'éléments non recyclables 223,1 0,0
* Les impOts en 2017 étaient intégrés dans les différentes rubriques
Variation des capitaux propres (part du groupe)
Gains et pertes
(En millions d'euros.) . Capital .e,t Réserves c.omptablllses Affectation Total
réserves liées directement en
capitaux propres
Situation au 31/12/2016 209814 -1 305,0 2275,0 0,0] 219514
Résultat 2016 723,2 723,2
Résultat affecté aux réserves 0,0 723,2 0,0 -723,2 0,0
Variation gains et pertes comptabilisés 0,0 0,0 -485,0 0,0 -485,0
directement en capitaux propres
Variation de valeur des instruments 0,0 211 0,0 211
financiers affectant les capitaux propres
Variation de valeur des instruments 0,0 -506,1 0,0 -506,1
financiers rapportées au résultat
Ecarts actuariels sur les régimes a 0,0 -19,4 0,0 -19,4
prestations définies
Distribution de dividendes 0,0 -253,0 0,0 -253,0
Ecarts de conversion -98,6 0,0 -98,6
Transfert de situation nette 0,0 3,7 0,0 3,7
Autres mouvements dont MEE 0,0 56,8 0,0 56,8
Divers 0,0 0,1 0,0 0,1
Situation au 31/12/2017 20981,4 -872,8 1770,6 21 879,2
Résultat 2017 13626 1362,6
Résultat affecté aux réserves 0,0 1362,6 0,0 -1 362,6 0,0
Impact Reclassements FTA IFRS9 0,0 1 585,8 -1461,4 0,0 1244
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Impact Retraitements FTA IFRS9 0,0 -25,4 83,3 0,0 57,9
Variation gains et pertes comptabilisés 0,0 -216,4 -612,9 0,0 -829,3
directement en capitaux propres
Variation de valeur des instruments 0,0 0,0 -836,0 0,0 -836,0
financiers affectant les capitaux propres
Cessions d'instruments financiers en JV OCI 0,0 -223,1 223,1 0,0 0,0
Variation de valeur des instruments 0,0 6,7 0,0 0,0 6,7
financiers rapportées au résultat
Ecarts actuariels sur les régimes a 0,0 0,0 27,1 0,0 27,1
prestations définies
Diminution de capital -545,5 0,0 0,0 0,0 -545,5
Primes d'apport 15,0 0,0 0,0 0,0 15,0
Distribution de dividendes 0,0 -560,0 0,0 0,0 -560,0
Transfert de situation nette 0,0 -138,2 138,2 0,0 0,0
Autres mouvements dont MEE 0,0 -10,0 20,0 0,0 10,0
Ecarts de conversion 0,0 0,0 -5,0 0,0 -5,0
Situation au 31/12/2018 20 450,9 1125,6 -40,1 0,0| 21536,4
Résultat 2018 1019,9| 10199
Variation des intéréts minoritaires
Intéréts minoritaires au 31/12/2016 331,5
Entrée de périmétre 0,0
Variation gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -0,2
Variation de valeur des instruments financiers affectant les capitaux propres 0,0
Variation de valeur des instruments financiers rapportées au résultat -0,2
Ecarts actuariels sur les régimes a prestations définies 0,0
Quote-part des minoritaires dans les dividendes versés 0,0
Transfert de situation nette -1,7
Quote-part de résultat au 31/12/2017 17,1
Intéréts minoritaires au 31/12/2017 346,7
Variation gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 1,0
Variation de valeur des instruments financiers affectant les capitaux propres 1,0
Variation de valeur des instruments financiers rapportées au résultat 0,0
Impact Retraitements FTA IFRS9 0,2
Ecarts actuariels sur les régimes a prestations définies -0,2
Transfert de situation nette -9,4
Quote-part des minoritaires dans les dividendes versés 0,3
Quote-part de résultat au 31/12/2018 15,5
Intéréts minoritaires au 31/12/2018 354,1

Ill. = Tableau des flux de trésorerie

Le tableau de flux de trésorerie est présenté selon le modéle de la méthode indirecte.

Les activités opérationnelles sont représentatives des activités génératrices de produits du groupe y compris les actifs

recensés dans le portefeuille de placements.
Les flux d'impéts sont présentés en totalité avec les activités opérationnelles.

Les activités d’investissement représentent les flux de trésorerie pour I'acquisition et la cession de participations dans les
entreprises consolidées et non consolidées, des immobilisations corporelles et incorporelles et des immeubles de
placement. Les titres de participation stratégiques inscrits dans le portefeuille « Actifs financiers a la juste valeur par

capitaux propres » sont compris dans ce compartiment.

Les activités de financement résultent des changements liés aux opérations de structure financiére concernant les

capitaux propres et les emprunts a long terme.

La notion de trésorerie nette comprend la caisse, les créances et dettes auprés des banques centrales ainsi que les

comptes (actif et passif) et préts a vue aupres des établissements de crédit.
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Tableau des flux de trésorerie du Groupe Bpifrance
(En millions d'euros.) 31/12/2018 | 31/12/2017
Résultat avant imp06ts 1137,8 1671,9
Dotations nettes aux amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 42,4 38,6
Dépréciation des écarts d'acquisition et des autres immobilisations 3,6 0,0
Dotations nettes aux provisions 9,9 -237,0
Quote-part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence -384,8 -240,0
Perte nette/gain net des activités d'investissement -57,1 16,2
Autres mouvements -190,5 1055,9
Autres mouvements (spécifiques aux fonds de garantie) 288,7 -7,3
Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impots et des -287,8 626,4
autres ajustements
Flux liés aux opérations avec les établissements de crédit 85,5 51,9
Flux liés aux opérations avec la clientéle -3510,0 -1991,1
Flux liés aux autres opérations affectant des actifs ou passifs financiers -45,9 -4 974,9
Flux liés aux autres opérations affectant des actifs ou passifs non financiers -478,4 -466,8
Flux liés aux autres opérations affectant l'activité de I'innovation 259,4 172,7
Impbts versés -266,1 -183,1
Diminution/augmentation nette des actifs et passifs provenant des activités opérationnelles -3 955,6 -7 391,3
Total flux net de trésorerie généré par l'activité opérationnelle (A) -3105,5 -5 093,0
Flux liés aux actifs financiers et aux participations 633,9 441.9
Flux liés aux immeubles de placement 0,0 0,0
Flux liés aux immobilisations corporelles et incorporelles -60,2 -50,3
Total flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement (B) 573,8 391,6
Flux de trésorerie provenant ou a destination des actionnaires 458,7 -253,0
Autres flux nets de trésorerie provenant des activités de financement 34459 41318
Total flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (C) 3904,6 3878,8
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalent de trésorerie (D) 0,0 0,0
Augmentation/diminution nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (A+B+C+D) 1372,8 -822,6
Flux net de trésorerie généré par l'activité opérationnelle (A) -3105,5 -5093,0
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement (B) 573,8 391,6
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (C) 3904,6 3878,8
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalent de trésorerie (D) 0,0 0,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie a l'ouverture 1596,7 24193
Caisse, banques centrales (actif & passif) 357,2 882,3
Comptes (actif et passif) et préts/emprunts a vue auprés des établissements de crédit 12395 1537,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture 2 969,5 1596,7
Caisse, banques centrales (actif & passif) 1687,6 357,2
Comptes (actif et passif) et préts/emprunts a vue auprés des établissements de crédit 1281,9 12395
Variation de la trésorerie nette 1372,8 -822,6

IV. - Annexe comptable

Note 1. — Faits significatifs de I’ exercice et événements postérieurs a la cloture

1.1. - Faits significatifs de I'exercice

Libération intégrale du capital social de Bpifrance SA et de Bpifrance Participations

,,,,,

d’euros, versé par I'EPIC Bpifrance et le groupe Caisse des Dépbts a parts égales.

Cette opération a permis une libération consécutive du capital souscrit non appelé de Bpifrance Participations d'un

montant de 1 369 millions d’euros, versé par Bpifrance SA.

Conformément aux résolutions de 'Assemblée Générale Extraordinaire du 12 juillet 2018, Bpifrance SA a procédé a une
réduction de capital non motivée par des pertes a concurrence de 546 millions d’euros, dont 15 millions d’euros affectés

au poste de primes d’émission.

Consécutivement a ces opérations, le capital social de Bpifrance SA ainsi que celui de Bpifrance Participations sont

intégralement libérés.
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Aucun événement significatif n’est intervenu postérieurement a la cléture des comptes.

Note 2. — Normes comptables applicables

2.1. — Normes comptables applicables au 31 décembre 2018

Bulletin n°80

Les états financiers consolidés 2018 sont établis conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté par I'Union européenne

et applicable au 31 décembre 2018.

L’entrée en vigueur de la norme IFRS 9 « Instruments financiers » a eu un impact significatif sur le classement et
I'évaluation des instruments financiers dans les comptes consolidés du groupe Bpifrance (cf. 2.2 Impacts de la premiére

application d’'IFRS 9).

La premiere application d'IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés des contrats conclus avec des clients » n’a pas
eu d’incidence sur les comptes dans la mesure ou les principes comptables appliqués jusqu’a lors aux commissions et

produits des autres activités respectaient déja ce texte.

Les autres normes, amendements et interprétations d’application obligatoire a compter du 1¢" janvier 2018 n’ont pas eu
d’'incidence matérielle sur les comptes au 31 décembre 2018.
Le groupe n'appligue pas les normes, interprétations et amendements dont I'application n'est qu'optionnelle a ce jour.

2.2. — Impacts de la premiére application d’IFRS 9

Tableau de passage du bilan consolidé publiable de Bpifrance au 1° janvier 2018 en

consolidé en normes IFRS 9

normes IAS 39 au bilan

Actif (En millions d'euros.) 31/12/2017 |Reclassements| Retraitements 01(8;/32%18

Caisse, banques centrales 357,2 357,2
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 4551,0 -130,7 -11 4419.2
Instruments dérivés de couverture 11,3 11,3
Actifs financiers disponibles a la vente 8 876,2 -8 876,2 0,0
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 8 895,2 152,7 9047,9
Titres au codt amorti 87721 -3,6 8 768,5
Préts et créances sur les établissements de crédit et assimilés, 1492,6 14926
au co(t amorti
Préts et créances sur la clientéle, au colt amorti 34 880,7 512,7 0,1 35393,5
Opérations de location financement et assimilées, au colt amorti 6 008,6 17,5 59 6 032,0
Aides au financement de l'innovation 491,6 624,0 1115,6
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 264,4 264,4
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 8641,8 -8 641,8 0,0
Actifs d'impdts courants et différés 65,1 -2,0 63,1
Comptes de régularisation et actifs divers 2542,1 -136,9 0,2 2 405,4
Actifs non courants destinés a étre cédés 0,0 0,0
Participations dans les entreprises mises en équivalence 3992,2 0,8 3993,0
Immeubles de placement 0,0 0,0
Immobilisations corporelles 123,2 123,2
Immobilisations incorporelles 113,7 113,7
Ecarts d'acquisition 0,5 0,5

Total de I'actif 72 412,2 1035,9 153,0 73 601,1

Passif (En millions d'euros.) 31/12/2017 |Reclassements| Retraitements OlI/'(:)é/SZ%w

Banques centrales 0,0 0,0
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 3,5 3,5
Instruments dérivés de couverture 7,9 7,9
Dettes envers les établissements de crédit et assimilés 12 365,1 12 365,1
Dettes envers la clientele 3469,9 3469,9
Dettes représentées par un titre 24 786,3 24 786,3
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 211,2 211,2
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Passifs d'impéts courants et différés 258,1 -29,6 228,5
Comptes de régularisation et passifs divers 1064,4 1064,4
Dettes liées aux actifs non courants destinés a étre cédés 0,0 0,0
Provisions 28525 -2791,3 61,2
Ressources nettes d'intervention a l'innovation 935,6 987,6 1923,2
Affectées aux engagements 987,6 987,6
Non affectées 935,6 935,6
Fonds de garantie publics 2 861,9 2 839,6 5701,5
Affectés aux engagements 2 839,6 2 839,6
Non affectés 2861,9 2861,9
Dettes subordonnées 7,3 7,3
Capitaux propres 23 588,5 0,0 182,5 23771,0
Capitaux propres part du Groupe 232418 0,0 182,3 234241
Capital et réserves liées 20981,4 20981,4
Réserves consolidées -872.8 1423,0 8,2 558,4
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 1770,6 -1423,0 1741 5217
Résultat 1362,6 1362,6
Intéréts minoritaires 346,7 0,0 0,2 346,9
Réserves 329,6 0,2 329,8
Résultat 17,1 17,1
Total du passif 72 412,2 1035,9 153,0 73 601,1

Analyse des principaux reclassements sur le bilan consolidé IFRS 9 de Bpifrance au 1°" janvier 2018

. ACtif.S fing(r:wtclfins . ACtif.S fingiltcl:fizrs Fonds .de
Actif (En millions d'euros.) dfilsnp?QSilk?Ir:s ala Juste f'gﬁl%'g{s (_jétenLIl:s p%agl?ggzt Reclassements
alavente vale’ur Pall amorti Jusqua Hinnovation
le Résultat I'échéance
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 1068,3| -1249,6 50,6 -130,70
Instruments dérivés de couverture 0,00
Actifs financiers disponibles a la vente -8 876,2 -8 876,20
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 7 644.6 1 250,6 8 895,20
Titres au colt amorti 130,3 8 641,8 8 772,10
Préts et créances sur les établissements de crédit et 0,00
assimilés, au co(t amorti
Préts et créances sur la clientéle, au colt amorti 33,0 -1,0 -50,6 531,3 512,70
Opérations de location financement et assimilées, au 17,5 17,50
co(t amorti
Aides au financement de l'innovation 624,0 624,00
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 0,00
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance -8641,8 -8 641,80
Actifs d'impéts courants et différés 0,00
Comptes de régularisation et actifs divers -136,9 -136,86
Participations dans les entreprises mises en équivalence 0,00
Total de I'actif 0,0 0,0 0,0 0,0 1035,9 1035,9
Fonds de
Passif (En millions d'euros.) garantie Reclassements
publics et
innovation

Passifs financiers a la juste valeur par résultat
Instruments dérivés de couverture

Dettes envers les établissements de crédit et assimilés
Dettes envers la clientele

Dettes représentées par un titre

Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux
Passifs d'imp6ts courants et différés

Comptes de régularisation et passifs divers

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
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Provisions -2791,3 -2791,3
Ressources nettes d'intervention a l'innovation 0,0 0,0 0,0 0,0 987,6 987,6
Affectées aux engagements 987,6 987,6
Non affectées 0,0
Fonds de garantie publics 0,0 0,0 0,0 0,0 2 839,6 2 839,6
Affectés aux engagements 2 839,6 2 839,6
Non affectés 0,0
Dettes subordonnées 0,0
Capitaux propres : 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Capitaux propres part du Groupe 0,0
Intéréts minoritaires 0,0
Total du passif 0,0 0,0 0,0 0,0 1035,9 1035,9

Tableau de passage des dépréciations et des provisions du bilan consolidé publiable de Bpifrance au 1*" janvier
2018 en normes IAS 39 au bilan consolidé en normes IFRS 9

Reclassements
Fonds de
Actif (En millions d'euros.) 31/12/2017 |Dépréciations| garantie | Retraitements 01|/[9F12/82%18
sur Titres publics et
innovation
Dépréciations sur Actifs financiers disponibles a la vente -1722,3 17223 0,0
Dépréciations sur Titres au colt amorti -0,2 -3,7 -3,9
Dépréciations sur Préts et créances sur les Ets de crédit et 0,0
assimilés, au coQt amorti
Dépréciations sur Préts et créances sur la clientéle, au colt -1141.8 531,3 0,1 -610,4
amorti
Dépréciations sur Opérations de location financement et -104,0 17,5 59 -80,6
assimilées, au co(t amorti
Dépréciations sur Aides au financement de l'innovation -624,0 624,0 0,0
Dépréciations sur Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 0,0
Dépréciations sur Comptes de régularisation et actifs divers 0,0
Dépréciations sur Participations dans les entreprises mises 0,0
en équivalence
Total de I'actif -3592,2 1722,1* 1172,8 2,3 -694,9
Reclassements
Fonds de
Passif (En millions d'euros.) 31/12/2017 |Dépréciations| garantie | Retraitements Olllé)Fle/SZ%m
sur Titres publics et
innovation
Provisions 28525 -2791,3 61,2
Ressources nettes d'intervention a l'innovation 0,0 987,6 987,6
Affectées aux engagements 987,6 987,6
Fonds de garantie publics 0,0 2976,5 29765
Affectés aux engagements 2976,5 2976,5
Capitaux propres : 0,0 0,0 2,3 2,3
Capitaux propres part du Groupe 0,0 2,3 2,3
Intéréts minoritaires 0,0 0,0
Total du passif 28525 0,0 1172,8 2,3 4 027,6
Total des dépréciations et des provisions 6 444,6 -1722,1* 0,0 0,0 47225

* Dépréciations sur titres AFS intégrées a la juste valeur des titres en JVR (-67 m€) et JV OCI (-1 655 m€) soit 1 722,1 m€

Les reclassements réalisés sont les suivants :

— les actifs financiers disponibles a la vente ont été reclassés dans quatre catégories distinctes :
— en actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres pour les actions, soit 7 644,6 M€,
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— en actifs financiers a la juste valeur par le résultat pour les obligations échangeables ou convertibles ou les
obligations dont la rémunération est indexée sur le marché action, ainsi que pour les parts de fonds, soit
1 068,3 M€,

— entitres au coQt amorti pour les obligations répondant aux caractéristiques SPPI, soit 130,3 M€,

— en préts et créances sur la clientéle au colt amorti, soit 33 M€.

des actifs financiers a la juste valeur (actions détenues par les fonds) ont été reclassés quasi-exclusivement en actifs
financiers a la juste valeur par capitaux propres, soit 1 250,6 M€ ;

les actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance ont tous été reclassés dans la catégorie titres au colt amorti, soit 8
641,8 M€ ;

des actifs financiers comptabilisés au colt amorti (avances en compte courant octroyées par Bpifrance
Participations) ont été reclassés en actifs financiers a la juste valeur par résultat, soit 50,6 M€.

activités Garantie et Innovation :

— les dépréciations relatives aux créances clientéles, aux préts de [lactivité innovation et aux avances
remboursables garanties par des fonds de garantie, auparavant comptabilisées en moins de Il'actif, ont été
reclassées dans les rubriques de passif « Fonds de garantie publics affectés aux engagements » et « Ressources
nettes d’intervention a l'innovation affectés aux engagements » pour un montant global de 1 172,8 M€ ;

— les dépréciations pour risque avéré et la juste valeur des garanties ont été reclassés de la rubrique « Provisions »
aux rubriques « Fonds de garantie publics affectés aux engagements » et « Ressources nettes d’intervention a
l'innovation affectés aux engagements » pour un montant global de 2 791,3 M€.

— la valeur actualisée des commissions & recevoir revenant aux fonds de garantie (activité garantie) ont été
reclassées des comptes de régularisation actifs a la rubrigue « Fonds de garantie publics affectés aux
engagements » pour un montant de 136,9 M€.

Tous les préts et créances sur les établissements de crédit et sur la clientéle sont classés dans les catégories préts et
créances sur les établissements de crédit et sur la clientéle au colt amorti. Aucun transfert n’apparait donc pas dans ce
tableau.

Analyse des principaux retraitements sur le bilan consolidé IFRS 9 de Bpifrance au 1° janvier 2018

Dépreéciations | Depréciations Retraitements

Actif (En millions d'euros.) Réévaluations

sur Titres sur Préts

Actifs financiers a la juste valeur par résultat -11 -11
Instruments dérivés de couverture 0,0
Actifs financiers disponibles a la vente 0,0
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 152,7 152,7
Titres au co(t amorti -3,6 0,1 -3,5
Préts et créances sur les établissements de crédit et assimilés, 0,0
au coQt amorti
Préts et créances sur la clientéle, au colt amorti 0,1 0,1
Opérations de location financement et assimilées, au co(it amorti 5,9 5,9
Aides au financement de l'innovation 0,0
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 0,0
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 0,0
Actifs d'impdts courants et différés 0,5 -2,0 -0,6 -2,1
Comptes de régularisation et actifs divers 0,2 0,2
Participations dans les entreprises mises en équivalence 0,8 0,8

Total de I'actif -3,1 4,0 152,1 153,0

Passif (En millions d'euros.)

Dépréciations

Dépréciations

Réévaluations

Retraitements

sur Titres sur Préts
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 0,0
Instruments dérivés de couverture 0,0
Dettes envers les établissements de crédit et assimilés 0,0
Dettes envers la clientele 0,0
Dettes représentées par un titre 0,0
Ecarts de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 0,0
Passifs d'imp0ts courants et différés -0,3 -29,3 -29,6
Comptes de régularisation et passifs divers 0,0
Provisions 0,0
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Ressources nettes d'intervention a I'innovation 0,0 0,0 0,0 0,0
Affectées aux engagements 0,0
Non affectées 0,0

Fonds de garantie publics 0,0 0,0 0,0 0,0
Affectés aux engagements 0,0
Non affectés 0,0

Dettes subordonnées 0,0

Capitaux propres : -2,8 4,0 181,3 182,5

Capitaux propres part du Groupe -2,8 4,0 181,1 182,3

Intéréts minoritaires 0,2 0,2

Total du passif -3,1 4,0 152,1 153,0

Les retraitements sont les suivants :
— Titres de capitaux propres

— les titres de capitaux propres non cotés qui étaient comptabilisés au colt en application d’'une exemption IAS 39
ont été réévalués a la juste valeur pour un montant de 152,7 M€,
— l'application d'IFRS 9 a entrainé la réévaluation des titres PSA mis en équivalence de 1,2 M€.

— Titres de dette

— les titres de dette classés au colt amorti (essentiellement des titres souverains) ne faisaient pas l'objet d’'une
provision du fait de leur qualité de crédit. L’application du nouveau modéle de provisionnement IFRS 9 entraine la
comptabilisation d’'une dépréciation de 1,6 ME. Un financement octroyé par Bpifrance Participations et
comptabilisé au colt amorti du fait de l'intention de gestion associé et du respect du critére SPPI fait I'objet d’'une
dépréciation de 2 M£,

— le reclassement de titres de la catégorie disponibles a la vente a la catégorie colt amorti a entrainé une reprise de
réévaluation de 0,1 M€,

— le reclassement de titres de la catégorie disponibles a la vente a la catégorie co(t amorti a entrainé une reprise de
réévaluation de 0,2 M€ qui représentait les 90 % de rémunération revenant a I'Etat et autres dotateurs publics
relativement aux dotations en fonds de garantie non encore utilisées.

— Opérations de financement

— l'application du nouveau modéle de provisionnement IFRS 9 a entrainé une reprise nette de provision sur les
opérations de financement (préts a la clientéle et opérations de location financement) comptabilisées au co(t
amorti de 6 M€.

— la valeur des titres Alsaball, titres mis en équivalence, a diminué de 0,4 M€ du fait de I'application du nouveau
modéle de provisionnement IFRS 9 sur les actifs d’Alsabail.

2.3. — Normes comptables que le groupe appliquera dans le futur
IFRS 16 « Contrats de location »

La norme IFRS 16, relative aux contrats de location, remplacera la norme actuelle IAS 17. Elle entrera en vigueur pour
les exercices ouverts & compter du 1¢ janvier 2019.

La norme IFRS 16 maodifie significativement la comptabilisation des contrats de location simple pour le preneur alors que
le traitement comptable des contrats de location financement pour le preneur et des contrats de location pour le bailleur
n’est modifié que marginalement.

Selon la norme IFRS 16, un contrat de location implique I'identification d’un actif et le droit pour le preneur de contréler
l'utilisation de cet actif. Tout contrat de location doit étre enregistré a I'actif du bilan en immobilisations sous forme d’un
droit d’utilisation de I'actif loué et au passif sous forme d’'une dette financiére représentative des paiements futurs de
loyers actualisés. Le droit d’utilisation de I'actif est amorti en résultat linéairement et la dette financiére actuariellement sur
la durée du contrat de location.

La direction des comptabilités de Bpifrance, assistée des ordonnateurs du groupe que sont la direction des moyens
généraux et la direction des systémes d’information, a mené en 2018 un projet de recensement des contrats de location
existant et d’évaluation de I'impact de I'application d’'IFRS 16. Pres de 95 % des contrats de location concernent des baux
immobiliers de bureaux. Les autres contrats sont relatifs & des locations de véhicule et des locations de matériel
informatique.

Bpifrance a opté pour I'application de la méthode de transition rétrospective simplifiée et n’établit par conséquent pas de
comparatif. Bpifrance applique le taux marginal d’emprunt afin d’actualiser les flux de la dette financiére, ce taux étant
bati sur les taux de cession interne calculés par la direction financiére du groupe. En date de transition, Bpifrance a
retenu la durée résiduelle des contrats de location pour définir le taux d’actualisation a utiliser.
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Bpifrance applique les exemptions prévues par la norme et ne modifie donc pas les contrats de location de courte durée
(inférieure a 12 mois) ni les contrats de location portant sur des actifs de faible valeur.

Hors options d’extension ou de résiliation, la durée retenue pour les contrats de location immobiliere est de 9 ans en
cohérence avec le relevé de décisions de I'Autorité des Normes Comptables. Seul un contrat prévoit une option de
résiliation dont I'exercice n’a pas été jugé raisonnablement certain du fait que 'immeuble concerné est un immeuble
d’exploitation essentiel pour Bpifrance.

La norme IFRS 16 aura un impact relativement limité dans les comptes de Bpifrance. L’augmentation estimée du pied de
bilan est de I'ordre de 100 millions d’euros.

Note 3. — Principes d’ élaboration des comptes consolidés du groupe

En application du réglement CE n° 1606/2002, les comptes consolidés du groupe sont établis selon les normes
comptables internationales IAS/IFRS en vigueur au sein de I'Union européenne au 31 décembre 2018.

3.1. — Principes de consolidation
Principe général

Les états financiers consolidés de Bpifrance regroupent 'ensemble des entreprises que le groupe contréle ou sur
lesquelles il exerce une influence notable, hormis celles dont la consolidation présente un caractéere négligeable pour
I'établissement des comptes consolidés du groupe. En application de ce principe général, le caractére matériel de cet
impact peut notamment étre apprécié au travers de divers critéres tels que l'importance du résultat ou des capitaux
propres de la société a consolider par rapport au résultat ou aux capitaux propres de I'ensemble consolidé.

Notion de contrdle

La notion de contrble s’apprécie quelle que soit la nature des liens entre le groupe et I'entité faisant I'objet d'un
investissement. Le contréle se caractérise lorsque le groupe est exposé ou qu'il a droit a des rendements variables et
qu’il a la capacité d’influer sur ces rendements du fait du pouvoir qu’il détient.

Par conséquent le groupe contrdle une filiale si et seulement si tous les éléments suivants sont réunis :

— le groupe dispose du pouvoir, lorsque qu’il est en possession des droits effectifs a diriger les activités pertinentes de
la filiale ;

— le groupe est exposé ou a droit a des rendements variables, lorsque les rendements peuvent varier selon la
performance de la filiale ;

— le groupe a la capacité d’exercer son pouvoir de maniére a influer sur le montant des rendements variables qu’il
obtient.

Le contréle conjoint est le partage contractuel du contréle exercé sur un partenariat qui peut étre soit une activité

conjointe soit une coentreprise. Ce controle conjoint n’existe que dans le cas ou les décisions concernant les activités

pertinentes requiérent le consentement unanime des parties partageant le contréle.

L’influence notable est le pouvoir de participer aux décisions relatives aux politiques financiéres et opérationnelles de

I'entreprise associée, sans toutefois exercer un contrdle ou un contréle conjoint sur ces politiques. Cette situation est

présumée lorsque le groupe détient, directement ou indirectement, 20 % ou plus des droits de vote. Elle peut également

résulter, par exemple, d’une représentation au sein du Conseil d'administration ou de l'organe de direction équivalent,

d’'une participation au processus d'élaboration des politiques, de transactions significatives entre le groupe et I'entreprise

associée, d’échange de personnel de direction ou de fourniture d’'informations techniques essentielles.

3.2. — Méthodes de consolidation

Les méthodes de consolidation résultent de la nature du contrble exercé par le groupe sur les entités consolidables,
quelle qu’en soit I'activité.

Les comptes des entreprises sous contrOle exclusif, y compris les entreprises a structure de comptes différente, sont
consolidés par la méthode de l'intégration globale.

Les participations que le groupe contrdle conjointement via une coentreprise et les participations sur lesquelles le groupe
exerce une influence notable sont comptabilisées par la méthode de la mise en équivalence.

Les entités comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence sont considérées comme ayant une nature
opérationnelle dans le prolongement de l'activité du groupe. Par conséquent, la quote-part du résultat net des sociétés
mises en équivalence est présentée apres le résultat d’exploitation, conformément a la recommandation n° 2017-02 du
2 juin 2017 de I'Autorité des Normes Comptables (ANC) relative au format des comptes consolidés des établissements
du secteur bancaire établis selon les normes comptables internationales.
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3.3. = Cas particuliers
L’activité de capital-risque

Lorsqu’une participation dans une entreprise associée (influence notable) ou une coentreprise (contrble conjoint) est
détenue via un organisme de capital-risque, le groupe a choisi d’évaluer cette participation a la juste valeur par le biais du
résultat, dans la catégorie « Actifs financiers a la juste valeur par le résultat », conformément a la norme IFRS 9 relative a
la comptabilisation et a I'évaluation des instruments financiers.

Conversion des états financiers des filiales étrangeéres

Les comptes consolidés du groupe sont présentés en euro. La conversion des comptes des entités dont la monnaie
fonctionnelle est différente est effectuée par application de la méthode du cours de cl6ture. Selon cette méthode, tous les
éléments d’actif et de passif, monétaires ou non monétaires, sont convertis au cours de change en vigueur a la date de
cléture de I'exercice. Les produits et les charges sont convertis au cours moyen de la période. Toutes les différences de
conversion résultant de la conversion sont comptabilisées en tant que composante distincte des capitaux propres.

Participations dans les entreprises mises en équivalence

La méthode de mise en équivalence consiste a substituer a la valeur des titres la quote-part que le groupe détient dans
les capitaux propres et le résultat des sociétés concernées. Le compte de résultat reflete la quote-part du groupe dans
les résultats des entreprises mises en équivalence.

La totalité de la participation mise en équivalence (y compris les écarts d’acquisition) fait I'objet d’'un test de dépréciation
selon les dispositions de la norme IAS 36 relative a la dépréciation d’actifs, s'il existe une indication objective de
dépréciation résultant d’'un ou de plusieurs événements intervenus aprés la comptabilisation initiale de la participation et
gue ces évenements ont un impact sur les flux de trésorerie futurs estimés de la participation, qui peut étre estimée de
maniére fiable.

La valeur comptable de la participation mise en équivalence est alors comparée a sa valeur recouvrable, a savoir la
valeur la plus élevée entre d’'une part la valeur d’utilité calculée selon la méthode des flux de trésorerie futurs actualisés
ou des méthodes multicriteres et d’autre part la juste valeur diminuée des colts de vente.

Lorsqu’une dépréciation est constatée, elle est affectée a la participation mise en équivalence au bilan, ce qui autorise la
reprise ultérieure de la dépréciation en cas d’amélioration de la valeur d’utilité ou de la valeur de marché.

3.4. — Régles de consolidation
Retraitements et éliminations

Les retraitements nécessaires a I'harmonisation des méthodes d’évaluation des sociétés consolidées sont effectués
lorsqu'ils sont significatifs.

Les créances, les dettes et les engagements réciproques ainsi que les charges et produits réciproques sont éliminés
dans leur totalité pour les entreprises intégrées de maniére globale. Les dividendes intragroupes, les provisions sur titres
consolidés, les plus-values d’opérations de cession interne et les amortissements dérogatoires sont neutralisés en totalité
pour les entreprises intégrées de maniére globale et a hauteur de la quote-part détenue pour les entreprises mises en
équivalence.

Ecarts d’acquisition

Le colt d’acquisition est égal au total des justes valeurs, a la date d’acquisition, des actifs remis, nets des passifs
encourus ou assumes et des instruments de capitaux propres émis pour obtenir le contréle de la société acquise. Les
colts directement afférents a I'opération sont comptabilisés en charges, a I'exception des frais d’émission d’instruments
de capitaux propres émis qui sont déduits des capitaux propres, ainsi que des codts directs de transaction liés aux dettes
financieres contractées dans le cadre de I'opération qui sont déduits des dettes financieres correspondantes.

Les actifs, passifs, passifs éventuels et éléments de hors-bilan identifiables des entités acquises sont comptabilisés a leur
juste valeur a la date d’acquisition. Cette évaluation initiale peut étre affinée dans un délai de douze mois a compter de la
date d’acquisition.

L’écart positif entre le colt d’acquisition de I'entité et la quote-part acquise de I'actif net ainsi réévalué est inscrit a I'actif
du bilan consolidé, sous la rubrique « Ecarts d’acquisition » lorsque I'entité acquise est intégrée globalement, au sein de
la rubrique « Participations dans les entreprises mises en équivalence » lorsque I'entreprise acquise est mise en
équivalence. Lorsque I'écart est négatif, il est immédiatement enregistré en résultat.

Dans le cas d'une augmentation du pourcentage d’intérét du groupe dans une entité déja contrdlée, I'acquisition
complémentaire des titres donne lieu a la comptabilisation d’'un écart d’acquisition complémentaire déterminé en
comparant le prix d’acquisition des titres et la quote-part d’actif net acquise.
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Lorsque la valeur recouvrable est inférieure a la valeur comptable, une dépréciation irréversible de I'écart d’acquisition
est enregistrée en résultat. La valeur recouvrable est généralement évaluée selon la méthode des flux de trésorerie

actualisés.

3.5. — Présentation des états financiers et date de cléture

Présentation des comptes consolidés

La présentation des états de synthese utilisée est conforme a celle proposée par la recommandation ANC n° 2017-02 du

2 juin 2017.

Date de cléture

Les sociétés incluses dans le périmetre de consolidation cl6turent leurs comptes annuels a la date du 31 décembre, sauf

mention contraire en Note 9.

Note 4. — Périmétre de consolidation

Le tableau ci-dessous identifie les entreprises consolidées, la fraction de leur capital détenu directement et indirectement,

ainsi que leur méthode de consolidation.

. 31/12/2018 31/12/2017
Dénomination Metho_de c_ie 31/1,.2/291”8 % de droit % de droit
consolidation | % d'intérét
de vote de vote
Bpifrance - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Bpifrance Assurance Export - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Bpifrance Financement - Maisons-Alfort Globale 90,77% 90,77% 90,77%
Bpifrance Régions - Maisons-Alfort Globale 90,76% 99,99% 99,99%
Auxi-Finances - Maisons-Alfort Globale 90,77% 100% 100%
SCI Bpifrance - Maisons-Alfort Globale 90,77% 100% 100%
Bpifrance Courtage (ex Gras Savoye Bpifrance) - Maisons-Alfort Globale 90,77% 100% -
Bpifrance Participations - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FSI PME Portefeuille - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FFI parts A - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FFI Parts B - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FONDS de FONDS PME - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FFI 2 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FFI 3 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FFI 4 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FPMEI - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Croissance 1 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Croissance 2 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Croissance 3 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Croissance 4 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Croissance 5 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
FIC DETTE PRIVEE - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Régions 1 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Régions 2 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Régions 3 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Régions 4 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
France Investissement Tourisme - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Entreprise Développement C1 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Entreprise Développement C2 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Entreprise Développement C3 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Entreprise Développement C4 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Entreprise Mezzanine - Maisons-Alfort Globale 66,84% 66,84% 66,84%
Avenir Entreprise Investissement - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Avenir Tourisme - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
ETI2020 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
CDC Entreprises Capital Investissement - Paris Globale 100% 100% 100%
FCPR Part'Com - Paris Globale 100% 100% 100%
FT1ClI - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 95,11%
FI2E- Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Patrimoine et création 3 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
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Lion participations - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Bpifrance Capital 1 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% -
Bpifrance Mezzanine 1 - Maisons-Alfort Globale 100% 100% -
Bpifrance International Capital - Maisons-Alfort Globale 100% 100% -
Bpifrance IC Investment Holding - Maisons-Alfort Globale 100% 100% -
FEF Capital - Maisons-Alfort Globale 100% 100% -
Bpifrance Investissement - Maisons-Alfort Globale 100% 100% 100%
Alsabail - Strasbourg Equivalence 36,94% 40,69% 40,69%
Gras Savoye Bpifrance - Maisons-Alfort Equivalence - - 34,00%
Soprol - Paris Equivalence 18,75% 18,75% 18,75%
Tyrol Acquisition (Groupe TDF) - Luxembourg Equivalence 23,99% 23,99% 23,99%
Eutelsat Communications - Paris Equivalence 26,47% 26,47% 26,47%
PSA - Paris Equivalence 12,32% 12,32% 12,32%
STConso (Palier avec STM Consolidé a 27,91%) - Genéve Equivalence 50,00% 50,00% 47,56%
Future French Champion - Maisons-Alfort Equivalence 50,00% 50,00% -

Note 5. — Principes comptables et méthodes d’ évaluation

5.1. — Détermination de la juste valeur

La norme IFRS 13 établit le cadre de la détermination de la juste valeur et fournit des indications sur la maniere d’évaluer
la juste valeur des actifs et des passifs, tant financiers que non financiers. Celle-ci correspond au prix qui serait regu pour
la vente d’'un actif ou payé pour le transfert d’'un passif lors d’une transaction normale entre participants de marché a la
date d’évaluation. La juste valeur est donc basée sur le prix de sortie.

Lors de sa comptabilisation initiale, la valeur d’un instrument financier est normalement le prix de négociation (c’est-a-dire
la valeur de la contrepartie versée ou regue).

Lors des évaluations ultérieures, la juste valeur des actifs et passifs doit étre estimée et déterminée en ayant recours en
priorité & des données de marché observables, tout en s’assurant que I'ensemble des paramétres qui composent cette
juste valeur est convergeant avec le prix que les « intervenants de marché » utiliseraient lors d’une transaction.

5.1.1. — Hiérarchie des justes valeurs

Les trois niveaux de juste valeur

La norme définit trois niveaux de juste valeur pour les instruments financiers et non financiers :

Niveau 1 : évaluation utilisant des cotations de marché sur marché liquide. Il s’agit d’instruments dont la juste valeur est
déterminée a partir de cotations sur des marchés actifs.

Niveau 2 : évaluation utilisant des données de marché observables. Ce niveau de juste valeur regroupe les instruments
cotés sur un marché inactif et les instruments évalués a partir d’'une technique de valorisation utilisant des paramétres
observables soit directement (prix), soit indirectement (dérivé de prix).

Niveau 3 : évaluation utilisant des données de marché non observables. Ce niveau regroupe les instruments valorisés a
partir de modéles de valorisation non reconnus et/ou reposant sur des paramétres non observables sur le marché des
lors que ceux-ci sont susceptibles d’affecter significativement la valorisation.

Transferts de niveaux de juste valeur

Les transferts entre les niveaux de juste valeur peuvent intervenir lorsque les instruments répondent aux critéres de
classification dans le nouveau niveau, ces criteres étant dépendants des conditions de marché et des produits. Les
changements d'observabilité, le passage du temps et les évenements affectant la vie de l'instrument sont les principaux
facteurs qui déclenchent les transferts. Les transferts sont réputés avoir été réalisés en fin de période.

5.1.2. — Techniques d’évaluation

Cadre général
La meilleure estimation correspond au prix de marché de l'instrument lorsque celui-ci est traité sur un marché actif (cours

cotés et diffusés). Le groupe utilise le prix offert pour la juste valeur d’'une position longue (actif) et le prix demandé pour
une position courte (dette).

En 'absence de marché ou de données fiables, la juste valeur est déterminée par une méthode appropriée conforme aux
méthodologies d’évaluations pratiquées sur les marchés financiers : référence a la valeur de marché d'un instrument
comparable, modeéles d’évaluation, et plus généralement actualisation des flux futurs estimés.

Les montants de juste valeur des actifs et passifs financiers représentent les estimations effectuées a la date d’arrété.
Celles-ci sont susceptibles de changer dans d’autres périodes en raison de I'évolution des conditions de marché ou
d’autres facteurs. Les calculs effectués sont basés sur un certain nombre d’hypothéses. Dans la pratique, et dans une
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logique de continuité de I'activité, 'ensemble de ces instruments financiers ne fera pas I'objet d’'une réalisation immédiate
pour la valeur estimée.

La prise en compte du risque de non-exécution sur les dérivés passifs (Debit Value Adjustment) et de I'évaluation du
risque de contrepartie sur les dérivés actifs (Credit Value Adjustment) n’a pas d’incidence significative sur I'évaluation a la
juste valeur des dérivés du groupe.

Cas particulier des actions non cotées

La valeur de marché des actions non cotées est déterminée par comparaison avec des transactions récentes portant sur
le capital de la société concernée, réalisée avec un tiers indépendant et dans des conditions normales de marché. En
'absence d’une telle référence, la valorisation est opérée, soit a partir de techniques communément utilisées (multiples
d’EBIT ou d’EBITDA), soit sur la base de la quote-part d’actif net revenant au groupe calculée a partir des informations
disponibles les plus récentes.

Cas particulier des actifs et passifs financiers comptabilisés au colt

Par ailleurs, les valeurs de marché se rapprochent de la valeur comptable dans le cas des actifs et passifs financiers a
taux variable pour lesquels les changements d’intéréts n’ont pas d’influence notable sur la juste valeur, car les taux de
ces instruments s’ajustent frequemment aux taux de marché.

5.2. — Comptabilisation initiale des actifs et passifs financiers

Tous les actifs et passifs financiers dans le champ d’application de la norme IFRS 9, a I'exception de ceux qui sont
évalués a la juste valeur par résultat, sont enregistrés lors de leur comptabilisation initiale & la juste valeur
majorée/minorée des co(ts de transaction attribuables a leur acquisition. Les co(ts de transaction des actifs financiers et
passifs financiers a la juste valeur par résultat sont comptabilisés directement en résultat en date de comptabilisation
initiale.

Le groupe comptabilise les titres, les préts et emprunts au bilan a la date de réglement. Tous les instruments dérivés sont
comptabilisés au bilan en date de négociation.

5.3. — Classement et évaluation des actifs financiers
Instruments de dette

Les préts et créances ainsi que les titres a revenu fixe sont des instruments de dette qui font I'objet d’'une évaluation
ultérieure au co(t amorti ou & la juste valeur en fonction du modéle de gestion et des caractéristiques des flux de
trésorerie contractuels. De maniére plus spécifique :

Les instruments de dette détenus dans un modeéle de gestion dont I'objectif est d’en collecter les flux de trésorerie
contractuels et pour lesquels les flux de trésorerie donnent uniquement lieu a des paiements de principal et d’intéréts sur
le principal restant di a des dates spécifiées (ci-aprés « critere SPPI » défini dans le paragraphe Appréciation des
caractéristiques des flux de trésorerie contractuels) sont comptabilisés au colt amorti. Ces instruments de dette font
'objet d’'une dépréciation selon les modalités décrites dans la note 5.5 Dépréciation des actifs financiers. Les intéréts
sont calculés selon la méthode du taux d’intérét effectif, tel que décrite dans la note 5.20 Produits et charges d’intéréts.
Les instruments de dette détenus dans un modeéle de gestion dont I'objectif est a la fois d’en collecter les flux de
trésorerie contractuels et de les céder et pour lesquels les flux de trésorerie respectent le critere SPPI sont comptabilisés
a la juste valeur par capitaux propres. Les variations de juste valeur sont comptabilisées dans les capitaux propres, a
'exception des effets liés au risque de crédit, aux intéréts et aux gains ou pertes de change sur actifs monétaires en
devises qui sont enregistrés en résultat. En cas de décomptabilisation, les gains ou pertes latents précédemment
constatés en capitaux sont constatés en résultat dans la rubrique « Gains ou pertes nets des instruments a la juste valeur
par capitaux propres ».

Les dépréciations de ces actifs financiers sont calculées selon les modalités décrites dans la note 5.5 Dépréciation des
actifs financiers. Les intéréts sont calculés selon la méthode du taux d’intérét effectif, tel que décrite dans la note 5.20
Produits et charges d’intéréts.

Les autres instruments de dette sont comptabilisés a la juste valeur par résultat. Il s’agit soit d’actifs qui ne respectent pas
le critéere SPPI, notamment les parts de fonds d’investissement (non consolidés) ou les obligations convertibles en
actions de I'émetteur, soit d’actifs ne répondant pas aux deux modéles de gestion décrits ci-dessus (collecte des flux de
trésorerie ou collecte des flux de trésorerie et cession).

Par ailleurs, dés sa comptabilisation initiale, le groupe peut également désigner sur option de maniére irrévocable a la
juste valeur par résultat un instrument de dette répondant aux conditions requises pour une évaluation au co(t amorti ou
a la juste valeur par capitaux propres, si cette désignation élimine ou réduit significativement des décalages entre les
traitements comptables de certains actifs et passifs financiers.

Les variations de juste valeur de ces instruments sont enregistrées dans la rubrique « Gains et pertes sur instruments
financiers a la juste valeur par résultat ».
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Appréciation des caractéristigues des flux de trésorerie contractuels

Pour les besoins de I'appréciation du critere SPPI (Solely Payments of Principal and Interests), le principal constitue la
juste valeur en date de comptabilisation initiale ; il peut évoluer au cours de la vie de I'actif financier, par exemple au titre
de 'amortissement du principal. Les intéréts consistent principalement en une contrepartie de la valeur temps de I'argent,
du risque de crédit encouru par le groupe ou tout autre type de risque et frais associés a la détention de I'actif financier
pendant une certaine période. Les intéréts peuvent également comprendre une marge qui soit compatible avec un
contrat de prét classique.

La valeur temps de l'argent est la composante des intéréts qui fournit une contrepartie pour le passage du temps
uniqguement.

Des conditions contractuelles qui exposent les flux de trésorerie contractuels a des variations de cours d’actions, de prix
de matieres premiéres ou de taux de change ou a un effet de levier ne sont pas considérées comme répondant au critere
SPPI.

Des modalités contractuelles qui permettent de proroger ou de rembourser par anticipation un actif financier ne remettent
pas en cause le critere SPPI, dés lors que la compensation percue par le groupe est raisonnable.

Le caractere SPPI des actifs financiers qui comportent des dérivés incorporés est analysé globalement (contrat hote et
dérivé incorporé) afin d’en déduire le classement IFRS 9.

Appréciation du modéle de gestion

Le modéle de gestion reflete la facon dont le groupe gére ses actifs financiers afin de générer les flux de trésorerie : par
la collecte des flux de trésorerie, la collecte des flux de trésorerie et la cession des actifs financiers ou une autre
stratégie. Les facteurs pris en compte dans I'appréciation du modéle de gestion sont :

Les critéres utilisés afin d’évaluer la performance des actifs du portefeuille et la présenter aux principaux dirigeants ;

Les risques affectant la performance des actifs du portefeuille et les modalités de suivi et de gestion de ces risques ;

Les modalités de rémunération des gestionnaires ;

La fréquence et le volume des cessions antérieures qui ont été réalisées par le passé.

En tant que banque publique d'investissement, Bpifrance accompagne des entreprises de toutes tailles (principalement
des TPE, PME et ETI) sur toutes les phases de leur développement, de I'amorgage jusqu'a la cotation en bourse. De par
sa mission sociale, I'activité de financement de Bpifrance est donc tournée vers le maintien de la relation client et la
collecte des flux contractuels.

Les titres de dette constitutifs du portefeuille de liquidité de Bpifrance sont gérés selon deux modeéles de gestion
distincts : un modéle de collecte des flux contractuels, en cohérence avec le classement comptable en titres
d’'investissement en normes frangaises et 'absence de cession, ainsi qu’'un modéle de gestion de collecte et de revente
s’agissant des obligations sécurisées (covered bonds).

En ce qui concerne les fonds consolidés, la gestion du portefeuille d’actifs financiers est réalisée sur la base de la juste
valeur et la performance est également évaluée sur la base de la juste valeur, ce qui justifie d'un modéle de gestion
« autre stratégie » entrainant une comptabilisation a la juste valeur par résultat des instruments de dette détenus, qu’ils
répondent ou non au critére SPPI.

Reclassement

Les actifs financiers sont reclassés lorsque le modele de gestion dans le cadre duquel ils sont détenus évolue en raison
d'une décision stratégique de la Direction, a la suite de changements importants dans les activités du groupe. Les
reclassements sont prospectifs et n'impliquent pas de retraitements des profits et pertes comptabilisés antérieurement a
la date de reclassement des actifs financiers concernés.

Le groupe n’a pas modifié le modéle de gestion de ses actifs financiers au cours de la période de présentation. Par
conséquent, aucun reclassement d’actifs financiers n’'a été opéré a date.

Instruments de capitaux propres

Les investissements en actions sont comptabilisés par défaut a la juste valeur par résultat en date de comptabilisation
initiale et ultérieurement. Les variations de juste valeur, les dividendes, gains ou pertes de cessions sont enregistrés dans
la rubrique « Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat ».

Néanmoins, lors de leur comptabilisation initiale, le groupe peut désigner de maniére irrévocable a la juste valeur par
capitaux propres des investissements en instruments de capitaux propres qui ne sont pas détenus a des fins de
transaction ou dans le cadre d’'un regroupement d’entreprises. Cette option s’exerce transaction par transaction et le
groupe a décidé de l'appliquer a la totalité de son portefeuille d’actions. En effet, le groupe Bpifrance prend des intéréts
minoritaires dans des entreprises en croissance (TPE, PME, grandes entreprises et start-ups) ou investit dans des fonds
auprés d’autres investisseurs privés afin de les accompagner dans leur développement. Le groupe réalise également des
investissements stratégiques dans de grandes entreprises.

Les variations de juste valeur de ces instruments sont présentées en capitaux propres, sans recyclage ultérieur en
résultat en cas de cession. Ces actifs financiers ne font pas I'objet de dépréciations. Les dividendes de ces placements
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sont, quant a eux, enregistrés dans le compte de résultat dans la rubrique « Gains ou pertes nets sur actifs financiers a la
juste valeur par capitaux propres ».

5.4. — Engagements de financement donnés et recus

Les engagements de financement ne figurent pas au bilan.
Sur la période d’engagement, les engagements de financement donnés font I'objet d’'une dépréciation selon les modalités
décrites dans la note 5.5 Dépréciation des actifs financiers.

5.5. — Dépréciation des actifs financiers

Les instruments de dette évalués au colt amorti ou a la juste valeur par capitaux propres, les engagements de
financement donnés et les créances de location-financement font systématiquement I'objet d’'une dépréciation pour
pertes de crédit attendues.

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers, y compris les engagements de financement et a I'exclusion des
actifs financiers dépréciés dés leur acquisition ou leur création, font I'objet d’'une dépréciation résultant d’évenements de
défaut attendus dans les 12 prochains mois (pertes de crédit attendues a 12 mois). En cas d’augmentation significative
du risque de crédit depuis la date de comptabilisation initiale, les dépréciations sont révisées afin de refléter les
éveénements de défaut attendus sur toute la durée de vie de l'instrument (pertes de crédit attendues a maturité).

Les actifs financiers sont initialement classés en « bucket 1 ». Dans le cas ou ils n‘ont pas connu d’augmentation
significative du risque de crédit depuis l'origine, ils restent classés en « bucket 1 ». Les dépréciations sont comptabilisées
a hauteur des pertes de crédit attendues a 12 mois.

En cas d’augmentation significative du risque de crédit, les actifs financiers sont transférés en « bucket 2 »; les
dépréciations sont déterminées sur la base des pertes attendues a maturité.

Les actifs pour lesquels il existe un ou plusieurs indicateurs objectifs de perte de valeur liés & des événements survenus
depuis leur comptabilisation initiale et ayant un impact sur les flux de trésorerie attendus constituent le « bucket 3 ». Des
pertes attendues a maturité sont calculées pour de tels actifs.

Portefeuille de préts

Augmentation significative du risque de crédit

L’augmentation significative du risque de crédit s’apprécie en comparant le risque de défaillance sur I'instrument financier
lors de la comptabilisation initiale et en date 