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Chers investisseurs, 

Vous avez investi dans Bpifrance Entreprises 1 et nous vous remercions de la 
confiance que vous portez à notre thèse d’investissement : un accès aux 
entreprises non cotées, à travers un portefeuille diversifié de plus de 1 500 
sociétés sous-jacentes principalement françaises. 

Nous sommes heureux de partager avec vous ce premier rapport de gestion 
qui vous apportera des informations essentielles sur votre investissement au 
30 juin 2021. 

Merci encore pour votre confiance et l’intérêt que vous portez au financement 
de l’économie de proximité !
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Présentation du Fonds & performance

Indicateur 30/06/2021 Depuis la date de création du fonds (10/09/2020)

TRI net (1) 67 % 67 %

DPI (2) N/A N/A

TVPI (3) 1,43 1,43

Chiffres clés au 30 juin 2021
(Chiffres arrondis à l'entier supérieur)

Montant collecté

95 M€
Actif net au 30/06/2021

136 M€
Distribution depuis l'origine

— €

* Les performances passées et présentes ne préjugent pas des performances futures par le Fonds envers les souscripteurs. Le TRI mentionné 
à date dans le présent reporting ne constitue en aucun cas un engagement de la société de gestion concernant la performance finale qui 
sera effectivement réalisée par le Fonds lors de sa fin de vie. La performance du Fonds dépendra en grande partie du succès des Fonds 
en portefeuille et des entreprises dans lesquelles ils sont investis. Le fonds Bpifrance Entreprises 1 ne fait l’objet d’aucune garantie en 
capital. Ainsi, les porteurs de parts du Fonds sont exposés à un risque de perte en capital.

Caractéristiques du Fonds

Date de création 10/09/2020

Forme juridique FCPR agréé

Société de gestion Bpifrance Investissement

Durée de vie du fonds 6 ans, prolongeable 1 an

Zone géographique France principalement

Nombre de parts en circulation 944 852,460

Valeur liquidative parts A1 143,37 €

Valeur liquidative parts A2 143,37 €

Valeur liquidative parts B1 143,37 €

Valeur liquidative parts C 143,37 €

Performance du Fonds au 30 juin 2021 *

Distributions effectuées sur la période
Durant cette période, aucune distribution n'a été réalisée par le Fonds envers les souscripteurs. 

(1) TRI (Taux de Rentabilité Interne) : le Taux de Rentabilité Interne est un indicateur de performance qui mesure la rentabilité annualisée 
moyenne d’un investissement constitué de flux négatifs (décaissements) et de flux positifs (encaissements) réels et prévisionnels à la date 
d'évaluation. Il est utilisé pour mesurer et suivre l’évolution de la performance des opérations de capital-investissement.

(2) DPI (Distribution to Paid In) : Il s’agit du rapport entre (i) le montant distribué aux investisseurs et (ii) le montant investi initialement 
par les investisseurs. Ce ratio permet de mesurer la performance réalisée du Fonds.

(3) TVPI (Total Value to Paid In) : Il s'agit du rapport entre (i) le montant distribué aux investisseurs auquel s'ajoute la valeur nette 
d'inventaire du Fonds à la date d'évaluation, et (ii) le montant investi initialement par les investisseurs. Ce ratio permet de mesurer la 
performance globale du Fonds, i.e. la performance réalisée ainsi que la performance latente non réalisée du portefeuille résiduel.
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Commentaires de gestion

Un rendement significatif de 43 % généré au 30 juin 2021 par le fonds Bpifrance Entreprises 1, 
compte tenu d'une création de valeur des fonds en portefeuille depuis l’ouverture de la période 
de souscription le 1er octobre 2020. 

Le rendement substantiel généré sur la période, qui représente pour rappel une performance en 
partie latente et donc non acquise, s’explique principalement par trois facteurs:

• Conformément au règlement(1) du Fonds Bpifrance Entreprises 1, la valeur liquidative  
(ci-après « VL ») a été maintenue à 100 € tout au long de la période de souscription, soit pendant 
9 mois.

• Pour rappel, les actifs constituant le portefeuille du Fonds Bpifrance Entreprises 1 ont été acquis 
par le Fonds à un prix de marché reflétant l’achat de ce même portefeuille par des acquéreurs 
secondaires professionnels à l’été 2020. Ce prix de marché intégrait de fait une décote de 
secondaire, pratique usuelle pour ce type de transaction, et prenait également en considération 
les incertitudes issues de la crise de la COVID-19. 

• Par ailleurs, cette augmentation de la valeur liquidative s’explique également par une création 
de valeur(2) des actifs composant le Fonds Bpifrance Entreprises 1. 

Synthèse de gestion

(1) 	Article 14.2 du règlement du Fonds
(2) 	La création de valeur observée à un instant donné et ne constituant aucune garantie sur les performances futures du Fonds Bpifrance 

Entreprises 1.
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Commentaires de gestion

Refinancements notables

Back Market, le N°1 des produits électroniques reconditionnés en 
France, a réussi un nouveau tour de table de 275 M€ pour atteindre 
une valorisation de 2,5 Md€. Lancée en 2014, cette société française 
proposant des produits électroniques reconditionnés (smartphones, 
TVs, ordinateurs, consoles de jeux vidéo, etc) est présente dans de 
nombreux pays d’Europe et à l'international.

Cessions & distributions

Les trois cessions les plus importantes (en montant) intervenues dans 
le portefeuille et qui seront intégrées dans la première distribution du 
fonds sont les suivantes : 

AD Education, premier réseau d'établissements d’enseignement 
supérieur dédiés aux métiers de la création, avec 12 écoles en France, 
en Italie, en Allemagne et en Espagne sur 34 campus. Fin 2020, ce 
leader français de l’enseignement supérieur privé a été cédé à un des 
acteurs français majeurs du capital investissement. 

UTAC, expert français spécialisé dans les essais de voitures menant 
à l’homologation. La société offre également des services de contrôle 
technique, de certification, et des tests de sécurité. Centre d’essai 
officiel Euro NCAP, UTAC dispose de centres d’essais à Mortefontaine 
et à Linas-Montlhéry. La société a été cédée fin 2020 à un acteur 
français du capital investissement qui l’accompagnera dans son 
développement international.

Polypus, située à Illkirch et spécialisée dans la biotechnologie, 
développe des solutions innovantes pour la recherche académique, 
la bio-production et la thérapie. Elle est accompagnée depuis fin 2020 
par un des grands gérants mondiaux du capital investissement. 

(1) Les informations présentées sur les sociétés ci-dessus sont publiques.

Avertissement — Les fonds partenaires qui composent le portefeuille de Bpifrance Entreprises 1 représentent eux-mêmes un 
portefeuille de plus de 1 500 entreprises. Les exemples d’entreprises ci-dessus ne constituent nullement une liste exhaustive mais 
correspondent à une sélection, laquelle présente nécessairement des biais et ne saurait être strictement représentative du portefeuille.

Faits significatifs dans le portefeuille (1)

A la date du 30 juin 2021, votre portefeuille est composé de 143 fonds investis dans 
approximativement 1300 sociétés sous-jacentes. Nous souhaitons partager avec vous 
les opérations principales qui ont soutenu la création de valeur réalisée entre le 1er octobre 
2020 et le 30 juin 2021.
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Commentaires de gestion

Récapitulatif des cas et conditions dans 
lesquels le plafonnement des rachats a, 
au cours de la période, été décidé
Non applicable. 

Pourcentage d’actifs du Fonds qui 
fait l’objet d’un traitement spécial du 
fait de leur nature non liquide
Non applicable. 

Nouvelle disposition prise pour 
gérer la liquidité du Fonds
Pas de nouvelle disposition.

Mouvements intervenus dans la 
composition du portefeuille titres, au 
cours de la période de référence
Au cours de la période, 2 fonds du portefeuille ont été liquidés.

Informations conformes à l’article 16.1 du Règlement du fonds et à l’article 421-34,IV du Règlement général de l’AMF.
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Les indicateurs-clés

Engagement

74% 
sont signataires du PRI parmi lesquelles on retrouve la prise 
en compte de critères d’investissement ESG et le devoir de 
transparence concernant ces objectifs

Formalisation

80% 
ont formalisé une politique ESG officielle 
(critères d’investissement responsable et engagements RSE)
+7 points en un an : une tendance positive

Climat

50% 
collaborent et/ou accompagnent des entreprises de leurs 
portefeuilles exposées à des risques  importants liés 
au changement climatique
+4 points en un an : un engagement croissant 

Mixité

40% 
de femmes dans les effectifs, dont 26% au sein des équipes 
d’investissement : une proportion encore insuffisante, qui 
tend à augmenter (+0,5%)

Gourvernance

83% 
intègrent une analyse et des outils ESG dans leurs notes 
d’investissement : reflet de l’importance grandissante des 
facteurs sociétaux et environnementaux dans les décisions 
d’investissement

ESG

80% 
définissent systématiquement des plans d’amélioration ESG 
post-investissements pour renforcer l’impact de leurs 
opérations

Indicateurs ESG des sociétés 
de gestion sous-jacentes

Le cycle de vie d’un investissement est un processus évolutif et quantifiable. Pour vous permettre de 
visualiser au mieux la dimension ESG de votre investissement, nous avons mesuré les critères suivants, 
appliqués aux sociétés de gestions représentées dans le fonds Bpifrance Entreprises 1 :

Source — Résultats de la campagne annuelle ESG réalisée par Bpifrance en 2021 (sur la base des données 2020), appliqués au 
périmètre des sociétés de gestion du portefeuille de Bpifrance Entreprises 1. L’échantillon de l’étude correspondant à un taux de 
couverture de 80% du portefeuille.
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Profil de risque actuel du Fonds  
et systèmes de gestion du risque utilisés  
par la société de gestion pour gérer ces risques 

Profil de risque actuel du Fonds

Le risque de perte en capital

Le Fonds Bpifrance Entreprises 1 n’est pas un Fonds à capital garanti. Il est donc 
possible que le capital initialement investi ne soit pas restitué.

La durée de blocage

Sauf cas exceptionnels de rachats anticipés tels que prévus dans le règlement du 
Fonds, les rachats de parts ne sont pas possibles pendant toute la durée de vie du 
Fonds,  pouvant aller jusque 7 ans, donc au plus tard jusqu’au 1er octobre 2027. 

Le risque de liquidité des actifs du Fonds

Le Fonds investissant principalement dans des Fonds partenaires non cotés, eux-
mêmes investis principalement dans des entreprises non cotées, les titres qu’il détient 
sont peu ou pas liquides.

Le risque lié au rapport de gestion du Fonds

Compte tenu du nombre d’actifs (plus de 1 500 entreprises) dans lequel le Fonds 
est investi  in fine, le rapport de gestion du Fonds pourrait ne pas détailler l’ensemble 
de ces actifs. La société de gestion veille à fournir des éléments de reporting appropriés, 
conformes aux obligations réglementaires applicables et permettant aux porteurs de 
parts de comprendre au mieux l’évolution de leur investissement.

Le risque lié aux Fonds partenaires et à leurs actifs

La performance du Fonds dépendra en grande partie du succès des Fonds et in fine 
des entreprises dans lesquelles il est investi. L’évolution de ces sociétés pourrait être 
affectée par des facteurs défavorables (développement des produits, conditions de 
marché, concurrence, crise sanitaire et notamment celle liée à la pandémie de la 
Covid-19, etc.) et en conséquence entraîner une baisse de la valorisation de ces actifs 
et donc de la valeur liquidative du Fonds.
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Le risque lié aux obligations de confidentialité du Fonds

Le Fonds et la société de gestion sont tenus par des obligations de confidentialité liées 
aux informations qu’ils reçoivent des fonds du portefeuille. Les obligations de confidentialité 
auxquelles sont tenus le Fonds et sa société de gestion pourraient limiter les informations 
communiquées aux porteurs de parts conformément au Règlement Délégué (UE) 
n°231/2013 de la Commission du 19 décembre 20124 et à l’article 421-35 du RGAMF.

Le risque lié au niveau de frais élevé

Le niveau de frais auquel est exposé ce Fonds suppose une performance relativement 
élevée et peut donc avoir une incidence défavorable sur la rentabilité de l’investissement. 
La performance, fonction de la composition de l’actif du Fonds, peut ne pas être 
conforme aux objectifs de l’investisseur. 

Le risque d’écart significatif entre la valeur de marché du portefeuille et la 
valeur de souscription

L’attention des porteurs de parts est attirée sur la décorrélation possible entre la valeur 
de marché du portefeuille et la valeur de souscription.

Système de gestion des risques

La société de gestion a déployé un système informatisé de suivi des participations qui 
lui permet de disposer des informations nécessaires au suivi et à la valorisation de ses 
investissements.

Ce système permet notamment de contrôler les flux et stocks financiers et les conditions 
relatives à ses participations, pour lui permettre de bénéficier des droits attachés (flux 
à recevoir, exercice d’options attachées, etc.) et de remplir les obligations afférentes 
(relations avec les autres actionnaires, déclarations aux régulateurs, etc.).

Profil de risque actuel du Fonds  
et systèmes de gestion du risque utilisés  
par la société de gestion pour gérer ces risques 
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Caractéristiques du Fonds

Date de création 10/09/2020

Forme juridique FCPR agréé

Société de gestion Bpifrance Investissement

Distributeur 123 Investment Managers

Dépositaire RBC Investor Services

Commissaire au compte MAZARS

Durée de vie du fonds 6 ans, prolongeable 1 an

Zone géographique France principalement

Types de parts A1, A2, B1, B2, C

Nombre de parts en circulation 944 852, 460

Code ISIN parts A1 FR0012482049

Code ISIN parts A2 FR0012482056

Code ISIN parts B1 FR0012482064

Code ISIN parts B2 FR0014001K64

Code ISIN parts C FR0013482072

Valeur nominale parts A1 100 €

Valeur nominale parts A2 100 €

Valeur nominale parts B1 100 €

Valeur nominale parts B2 100 €

Valeur nominale parts C 100 €

Valeur liquidative / TRI parts A1 143,37 € / 62 %(1)

Valeur liquidative / TRI parts A2 143,37 € / 62 %(1)

Valeur liquidative / TRI parts B1 143,37 € / 62 %(1)

Valeur liquidative / TRI parts B2 —

Valeur liquidative / TRI parts C 143,37 € / 62 %(1)

(1) Ce TRI est basé sur le cas d’un investissement dans le Fonds le 1er octobre 2020. Ce TRI est net de tout frais et/ou commission 
supporté par le Fonds mais avant, le cas échéant, (i) tout frais et/ou impôt et/ou charge lié aux éventuels supports d’investissement 
utilisés par les porteurs de parts (PEA-PME, plan d’épargne retraite, contrat d’assurance vie ou de capitalisation) et (ii) tout prélèvement 
fiscal et social applicable.






