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Evolution des levées de capitaux
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Après 4 semestres d’activité intense (S2 2020 – S1 2022), les levées de capitaux au S1 2023 retrouvent des 
niveaux proches de ceux observés historiquement (8,1 Md€ au S1 2023 vs. 8,7 Md€ en moyenne entre S1 2016 
et S1 2020). 

Les levées correspondent aux montants levés par un véhicule pendant l’année.

-  En Md€  -
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Les personnes physiques et family offices deviennent les premiers souscripteurs du capital-
investissement français et représentent 26% des capitaux levés au S1 2023 (vs 16% en 2022 et 14% au niveau 
européen entre 2016 et 2022).

Répartition des levées par souscripteurs
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* Investisseurs institutionnels : Compagnies d’assurance – Mutuelles, Fonds de fonds, Secteur public, Caisses de retraite – Fonds de pension, Fonds souverains, Banques
** Ne sont pas représentées les levées auprès de la catégorie « Autres ». 

MONTANTS LEVÉS **
EN M€  -  EN %

TOTAL
CAPITAL-INVESTISSEMENT

8 054 M€

VARIATION
S1 2023 VS 
MOY S1 2016 – S2 2022

France Étranger

POIDS MOYEN 
EUROPÉEN
2016-2022

FONDS DE FONDS - AUTRES 
GESTIONNAIRES D’ACTIFS 1 560 M€ (19%) - 34% 19%

CAISSES DE RETRAITE - FONDS 
DE PENSION 797 M€ (10%) - 25% 28%

PERSONNES PHYSIQUES  - 
FAMILY OFFICES *** 2 069 M€ (26%) + 39% 14%

COMPAGNIES D’ASSURANCE
 - MUTUELLES 1 043 M€ (13%) - 45% 10%

INDUSTRIELS 921 M€ (11%) + 102% 4%

SECTEUR PUBLIC 583 M€ (7%) - 46% 6%

FONDS SOUVERAINS 226 M€ (3%) - 68% 10%

BANQUES 691 M€  (9%) - 10% 5%
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Investissements en montants

Après deux années de rattrapage, les montants investis sont en baisse au S1 2023 mais restent 
historiquement élevé.
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-  En Md€  -

11,2

15,9

13,1

11,6

9,5

S1 2021 S2 2021 S1 2022 S2 2022 S1 2023
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Investissements en nombre

Le nombre d’opérations réalisées est très élevé et s’approche des statistiques annuelles d’avant 2016.

6

So
ur

ce
 : 

Fr
an

ce
 In

ve
st

 / 
G

ra
nt

 T
ho

rn
to

n

1 376
1 558 1 595

1 469

1 685 1 694
1 548 1 560

1 648 1 645

1 893

2 142
2 218

2 314

2 027

2 342

2 681

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

-  En nombre d’entreprises accompagnées  -

TCAM
+ 5%

2017-2022

Moyenne annuelle

1 847 entreprises

1 223
1 350

1 534
1 445

1 296

S1 2021 S2 2021 S1 2022 S2 2022 S1 2023

Évolution semestrielle
S1 2021 – S1 2023
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Répartition par taille de ticket
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Le segment du mid cap se situe à un niveau supérieur aux moyennes historiques (tickets entre 5 et 50 M€ : +21 
% en nombre d’opé. vs. moy. S1 2016–S2 2022).
En revanche, les opérations de plus de 50 M€ enregistrent un recul (-15 % en montants vs. moy. S1 2016-S2 2022).

Moyenne S1 2016 – S2 2022
S1 2023

TOTAL
CAPITAL-INVESTISSEMENT

9 309 M€ investis en moy. S1 2016 - S2 2022
9 453 M€ investis au S1 2023

3 597 M€
3 313 M€

SUPÉRIEURS À 100 M€

INFÉRIEURS A 1 M€ 201 M€
209 M€

DE 15 M€ À 50 M€ 2 014 M€
2 623 M€

DE 5 M€ À 15 M€ 1 287 M€
1 480 M€

DE 1 M€ À 5 M€ 879 M€
972 M€

DE 50 M€ À 100 M€ 1 331 M€
857 M€

35%
39%

2%
2%

28%
22%

16%
14%

10%
9%

9%
14%

88%
(au S1 2023)

12%
(au S1 2023)

MONTANTS INVESTIS
EN M€

1 249 entreprises en moy. S1 2016 - S2 2022
1 296 entreprises au S1 2023

16
15

601
577

77
102

152
176

383
413

20
13

NOMBRE D’ENTREPRISES
ACCOMPAGNÉES

1%
1%

44%
48%

8%
6%

14%
12%

32%
31%

1%
2%

24%
(au S1 2023)

76%
(au S1 2023)

Moyenne S1 2016 – S2 2022
S1 2023
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Répartition sectorielle des investissements

Les montants investis dans le BtoC sont en progression au S1 2023 par rapport aux moyennes de long terme. 
L’industrie et la santé se maintiennent en montants et progressent en nombre d’opérations réalisées.
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MONTANTS INVESTIS
EN M€

NOMBRE D‘ENTREPRISES
ACCOMPAGNÉES

TOTAL
CAPITAL-INVESTISSEMENT

2 773 M€ 284 entp.BIENS ET SERVICES DE 
CONSOMMATION

1 620 M€ 205 entp.MÉDICAL | PHARMA
& BIOTECHNOLOGIES

2 251 M€ 295 entp.BIENS ET SERVICES
INDUSTRIELS

1 792 M€ 312 entp.INFORMATIQUE 
& NUMÉRIQUE

478 74SERVICES FINANCIERS

539 126 entp.AUTRES SECTEURS
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Répartition par segment des investissements
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Sur tous les segments, l’activité d’investissement diminue par rapport à la période 2021/2022 et se 
normalise. Le nombre d’entreprises accompagnées restent particulièrement élevés sur tous les segments.

Capital-innovation

Capital-développement Capital-transmission

Growth
Nombre 
d’entreprises

Montants 
investis

3



Les entreprises en portefeuille du capital-
investissement français
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Plus de 9 300 entreprises 
accompagnées par le capital-

investissement français à fin 2021

Plus de 3/4 
sont des start-up et des PME

34 % en capital-innovation
43 % en capital-développement 
18 % en capital-transmission

82 % des entreprises 
sont basées en France
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L’investissement en 
capital

en région Occitanie 
au S1 2023
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Répartition régionale des investissements*
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* Chaque investissement est affecté à la région du siège social de l’entreprise So
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En montants investis et nombre d’entreprises accompagnées, l’Occitanie est une des régions françaises les 
plus dynamiques.

EN MONTANTS
(EN M€)

317 M€

160 M€

21 M€
111 M€379 M€

566 M€

DROM-

COM 

6 M€

528 M€

784 M€

3 316 M€
230 M€

388 M€

97 M€

2 M€

59

70

1123
53

37

DROM-

COM 

9

48

118

470
28

63

29

8

EN NOMBRE D’ENTREPRISES

FRANCE  
7 004 M€
1 026 entreprises

EUROPE
2 203 M€
182 entreprises

MONDE  
357 M€
89 entreprises
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Répartition régionale des transactions primaires au S1 2023*
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30

51123
15

DROM-
COM 

5 32

128
16

23

11

4

2 233 M€ investis dans de nouvelles entreprises
en France au S1 2023 par le capital-investissement*

184 M€

63 M€

18 M€79 M€90 M€

451 M€

142 M€

792 M€
186 M€

42 M€

38 M€

1 M€

NOMBRE D’ENTREPRISES
ACCOMPAGNÉES

MONTANTS INVESTIS
(EN M€)

DROM-
COM 
2 M€

En moyenne, par région, au S1 
2023 :
- 159 M€ investis dans de 

nouvelles entreprises
- 111 M€, hors IdF

En moyenne, par région, au S1 
2023 :
- 25 nouvelles entreprises 

accompagnées ;
- 17 entreprises, hors IdF

348 nouvelles entreprises accompagnées
en France au S1 2023 par le capital-investissement*

20140 M€
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Évolution des investissements en nombre d’entreprises
en Occitanie
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Le nombre d’entreprises accompagnées au S1 2023 atteint la moyenne historique (59 entreprises). 
Après deux années post-covid très dynamique, un retrait est observé par rapport à la période 2021/2022.

-  En nombre d’entreprises accompagnées  -

Moyenne semestrielle
S1 2016 – S1 2022

en Occitanie
59 entreprises

Occitanie
France

861
957 998

1 050 1 007
1 073

961

1 120

827

943
890

1 040

1 161 1 151

1 026

54 53 58 58 59 66 51 65
38 56 52 69 72 73 59

S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Évolution des montants investis
en Occitanie

15

So
ur

ce
 : 

Fr
an

ce
 In

ve
st

 / 
G

ra
nt

 T
ho

rn
to

n

Les montants investis au S1 2023 s’inscrivent légèrement au-dessus de la moyenne historique (317 M€ S1 
2023 vs 307 M€ entre le S1 2016 et le S2 2023).

-  En montants investis (M€) -

France
Occitanie

3 919
4 838

6 505

5 069 4 965
6 070 5 893 6 129

5 296

7 265 7 403

10 552

7 798
8 665

6 904

169 306 176 269 164 256
433 135 115

225
554 563

353
583

317

S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1 S2 S1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Moyenne semestrielle
S1 2016 – S1 2022

en Occitanie
307 M€
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Évolution des investissements taille de ticket
en Occitanie

16

So
ur

ce
 : 

Fr
an

ce
 In

ve
st

 / 
G

ra
nt

 T
ho

rn
to

n

Les segments small et mid-cap (tickets inférieurs à 50 M€) progressent légèremente en valeur et en 
volume par rapport aux moyennes historiques.

CAPITAL-INVESTISSEMENT
OCCITANIE

NOMBRE D’ENTREPRISES
ACCOMPAGNÉES

59 entreprises
59 entreprises

INFÉRIEURS A 1 M€

DE 15 M€ À 50 M€ 
24%

DE 5 M€ À DE 15 M€

DE 1 M€ À DE 5 M€

29
22

49 %

3
3 5 %

5 %

7
9

19
24 41 %

32 %

15 %

13 %

37 %

MONTANTS INVESTIS
EN M€

307 M€
317 M€

10 M€
7 M€

3 %

75 M€ 
85 M€

66 M€
65 M€

42 M€
57 M€

14 %

22 %

2 %

27 %

18 %

21 %

Moy. S1 2016 – S2 2022
S1 2023

SUPÉRIEURS À 50 M€
62% 1

1 2 %

2 %177 M€ 
103 M€ 32 %

58 %

Moy. S1 2016 – S2 2022
S1 2023
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Évolution des investissements par secteurs
en Occitanie
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Industrie, santé et B2C concentrent 90 % des montants investis et 75 % des opérations réalisées.
Une opération de grande taille porte les montants investis dans l’industrie.

MONTANTS INVESTIS
EN M€

NOMBRE D‘ENTREPRISES
ACCOMPAGNÉES

CAPITAL-INVESTISSEMENT
OCCITANIE 317 M€ 59 ENTREPRISES

BIENS ET SERVICES DE 
CONSOMMATION 40 M€ 1712 %

84 M€MÉDICAL | PHARMA
& BIOTECHNOLOGIES

1426 %

BIENS ET SERVICES
INDUSTRIELS

165 M€ 1352 %

12 M€                                INFORMATIQUE 
& NUMÉRIQUE

10

17 M€AUTRES SECTEURS 55 %

4 %

Poids d’une opération 
de grande taille
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Évolution des investissements par segments
en Occitanie
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Les investissements en capital-transmission progressent fortement en volume et en valeur par rapport aux 
moyennes historiques.
Le nombre d’opérations en venture & growth et en capital-développement restent élevées malgré une 
baisse du ticket moyen 

Moy. S1 2016 – S2 2022
S1 2023

MONTANTS INVESTIS
EN M€

NOMBRE D‘ENTREPRISES
SOUTENUES

CAPITAL-INVESTISSEMENT
OCCITANIE

307 M€
317 M€

59 entreprises
59 entreprises

174 M€
237 M€

12
19

CAPITAL-TRANSMISSION*

91 M€
59 M€

25
20

CAPITAL-DÉVELOPPEMENT

42 M€
21 M€

22
20

CAPITAL-INNOVATION
& GROWTH

Le capital-retournement est compris dans le capital-transmission.

Poids d’une opération 
de grande taille



Création de valeur dans les PME et ETI 
accompagnées par les acteurs français du 
capital-investissement

L’étude réalisée par France Invest et EY est réalisée sur un échantillon d’opérations qui respectent les 
critères suivants:

➢ Entreprises françaises, initialement investies en capital-transmission, 

➢ cédées totalement entre le 1er janvier 2012 et le 31 décembre 2021,

➢ et présentant au moment de la cession un chiffre d’affaires compris entre 20 M€ et 500 M€.

➢ Sélection des seules opérations pour lesquelles le membre de France Invest identifié, seul ou 
leader d’un pool financier, disposait de la majorité du capital ou, a minima, d’une minorité de 
blocage.

Les slides qui suivront présentent un focus sur les entreprises réalisant un chiffre d’affaires compris 
entre 20 M€ et 50 M€ au moment de leur cession, afin de donner une image plus représentative de 
l’activité des acteurs régionaux du capital-investissement.
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Position agrégée globale d’entrée et de sortie
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2,00x

2,85x

Variation de la 
valeur des titres à 100%

Durée moyenne  -  5 ans et 6 mois

30
 560

 M
€

EBE global

Chiffres d’affaires

3 722 M€

26 458 M€

14 501 M€
Dette nette

16 059 M€

(100)

VE = 100

Position d’entrée

5 831 M€

40 139 M€

15 465 M€
Dette nette

45 783 M€

(285)

VE = 200

61
 2

47
 M

€

Position de sortie

+ 8,56% en moyenne par an

+ 7,93% en moyenne par an
(dont 54% de croissance organique)

8,2x
l’EBE global

10,5x
l’EBE global
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Principaux déterminants de la création de valeur

21

L’impact négatif de l’effet 
désendettement est lié aux 
financements complémentaires 
contractés dans de nombreuses 
opérations pour réaliser des 
acquisitions et accroître la taille 
des entreprises.
Les entreprises accompagnées 
peuvent se réendetter grâce à la 
croissance de leurs résultats qui 
leur permettent de voir leur ratio 
dette/EBE diminuer.

EFFET
RÉSULTAT

EFFET
MULTIPLE

EFFET
DÉSENDETTEMENT

CRÉATION DE VALEUR 
EN BASE 100

67%

36%

100%

-3%362 opérations
cédées entre 2012 et 2021

La création de valeur s’explique principalement par l’effet résultat, c’est-à-dire le développement de 
l’activité de l’entreprise (hausse de l’EBE, Excédent Brut d’Exploitation).
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Principaux déterminants de la création de valeur
Par millésime d’entrée
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À partir du millésime d’entrée 2008, l’effet résultat devient le principal déterminant de la création de 
valeur.

Effet résultat
Effet multiple

Effet désendettement

TOUTES ENTRÉES CONFONDUES

ENTRÉES EN 2004-2007

ENTRÉES EN 2008-2010

ENTRÉES EN 2011-2013

DÉTERMINANTS 
DE LA CRÉATION DE VALEUR
PAR MILLÉSIMES D’ENTRÉE
(EN BASE 100)

NOMBRE 
D’OPÉRATIONS

362 opé.

75 opé.

86 opé.

62 opé.

-5

67 33

19 21 59

62 43

36-3 67

ENTRÉES EN 2014-2016 112 opé. 80 34-14

0

ENTRÉES EN 2017-2019 27 opé. 69 35-4
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Principaux déterminants de la création de valeur
(Focus sur les entreprises avec un CA <50 M€)
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À partir du millésime d’entrée 2008, l’effet résultat devient le principal déterminant de la création de 
valeur.

Création de 
valeur en base 

100

CA au moment de la cession
20 M€ - 500 M€ 

Effet 
Désendettement

Effet 
Multiple

Effet Résultat 
(développement de 

l’activité de l’entreprise)

CA au moment de la cession
20 M€ - 50 M€ 

Création de 
valeur en base 

100

51%

41%

8%

67%

36%

-3%
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Principaux déterminants de l’effet résultat
(Focus sur les entreprises avec un CA <50 M€)

24

L’effet résultat, c’est-à-dire la hausse de l’EBE, est principalement tiré par la croissance organique des 
revenus.

DÉTERMINANTS 
DE LA CROISSANCE TOTALE DE L’EBE
(EN BASE 100)

CA AU MOMENT DE LA CESSION
20 M€ - 500 M€

CA AU MOMENT DE LA CESSION
20 M€ - 50 M€ 

CROISSANCE ORGANIQUE 65

12ÉVOLUTION DES COÛTS

100CROISSANCE TOTALE DE L’EBE 100

54

34CROISSANCE EXTERNE 38

-3
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