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LE MOT DES GERANTS

Chers investisseurs,

L'économie mondiale traverse une période
d'incertitudes croissantes, marquée par la
persistance du conflit au Moyen-Orient déclenché fin
février 2026 et par les effets cumulés des tensions
commerciales américaines. Dans sa derniere mise
a jour publiée le 8 juillet 2026, le FMI a de nouveau
abaissé ses prévisions de croissance mondiale a 3,0%
pour 2026, contre 3,5% en moyenne au cours de la
période 2024-2025, tout en anticipant un rebond a
3,4% en 2027, sous réserve d'une stabilisation durable
de la situation au Moyen-Orient. Le choc énergétique
consécutif au conflit continue de peser sur l'activité,
les prix de U'énergie restant environ 25% au-dessus
de leur niveau d'avant-guerre.

Dans la zone euro, la croissance a également
été revue par le FMI a la baisse a 0,9% pour 2026,
pénalisée par une dépendance énergétique accrue
et une contribution encore limitée de lintelligence
artificielle a U'activité. La consommation des ménages
européens demeure toutefois un facteur de résilience
relative, portée par un marché du travail globalement
stable et une progression des salaires réels, tandis
que l'investissement des entreprises reste prudent
face aux incertitudes commerciales et géopolitiques.
En France, la conjonction d'une crise politique
persistante et d’'une situation budgétaire dégradée
pese sur les perspectives : le FMI a ramené sa
prévision de croissance a seulement 0,6% pour
'année 2026, sans accélération significative attendue
en 2027. Le déficit public, a 5,1% du PIB en 2025, et une
dette proche de 117,5% du PIB limitent fortement les

marges de manceuvre budgétaires. Dans ce contexte
d'incertitude, les ménages frangais restent prudents
dans leurs arbitrages de consommation et d'épargne
tandis que les entreprises différent certains projets
d'investissement dans lattente d'une plus grande
visibilité politique et fiscale.

Dans ce contexte, Generis Capital Partners maintient
une politique d'investissement conservatrice et
privilégie les opportunités d'investissement dans des
secteurs résilients et/ou régaliens tels que la santé,
la formation, l'industrie de pointe ou de niche et les
services aux entreprises.

Au cours du dernier semestre, Generis Capital
Partners a cédé sa position dans Upsideo, éditeur
de logiciels de digitalisation des parcours de
souscription destinés aux professionnels de la
finance, a investi dans les sociétés Alsea, fabricant
de cloisons amovibles et Genoway, société de
biotechnologie spécialisée dans la conception de
modéles de recherche précliniqgues et a refinancé
Wyz Group, solutions digitales pour la distribution
de pneumatique et la gestion de flottes automobiles.

Vous trouverez dans cette lettre d'information : des
précisions sur les investissements et cessions les
plus récents, des détails sur la vie des fonds ainsi
gue leurs derniéres valeurs liquidatives. Enfin,
Generis Capital Partners abordera, dans ce numéro,
le secteur du transport logistique.

Veuillez croire, chers investisseurs, que nous restons
engagés a vous apporter la meilleure performance.

L'équipe de gestion de Generis Capital Partners
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STRATEGIE D’INVESTISSEMENT
ET SECTEURS DIINTERVENTION

Notre stratégie d'investissement repose sur 3 grands piliers :

¢ le financement des PME régionales, cotées ou non cotées,
« le prét obligataire pour les PME innovantes,
« la prise en compte de la durabilité des investissements.

Nous attirons votre attention sur le fait que les fonds ne sont pas des fonds a capital garanti et qu’ils
présentent un risque de perte en capital. En outre, comme pour toute émission d'obligation, le paiement des
coupons et les autres rémunérations associées ne sont pas garantis et sont liés a la bonne santé financiere des
sociétés dans lesquelles nous investissons.

Nous investissons principalement dans des sociétés qui sont arrivées a un premier stade de maturité et qui

recherchent des fonds pour accélérer leur croissance.

LA DERNIERE CESS|ION REALISEE

upsideo

GROUPE FASST

UPSIDEO

o Activité : Solutions logicielles pour la dématérialisation et
'accompagnement des distributeurs de produits financiers
notamment sur les aspects réglementaires (KYC, gestion
des contrats, souscription de produits, ...)

¢ Secteur : Logiciel

» Siége : Paris, lle de France
* Thése d’investissement : Digitalisation du processus
de conformité et de gestion de la relation client pour les

acteurs de la finance et de ['assurance-vie
¢ Acheteur : Groupe Faast

LEs DERNIERS INVESTISSEMENTS reaLises

0}
Alsea
Cloisons de bureaux

ALSEA

« Activité : Fabricant de cloisons
amovibles et boxes autonomes sur
mesure

¢ Secteur : Aménagement d'espaces

* Type d’investissement : Actions
ordinaires et obligations convertibles
en actions (OCA)

« Siége : Gennevilliers, Ile de France

* Thése d’investissement :
Consolider une position d'expert
sur le marché de 'aménagement
d'espaces de travail, modulables
et réversibles, porté par la
recomposition durable des usages du
bureau

¢ Utilisation du financement :
Croissances externes

 Autre fonds présent au capital : na

gen DWOy

ULTIMATE PREDICTABILITY

GENOWAY

* Activité : Société de
biotechnologie spécialisée dans
la conception de modéles de
recherche précliniques

e Secteur : Santé

¢ Type d’investissement :
Actions cotées

* Siége : Lyon, Auvergne-Rhone-
Alpes

e Thése d’investissement :
Devenir le fournisseur
de référence de modéles
précliniques prédictifs pour
l'industrie biopharmaceutique,
en combinant expertise
scientifique sur-mesure et effet
de catalogue

o Utilisation du financement :
Acquisition d'actifs stratégiques

 Autre fonds présent au
capital: na

Wwyzx

grolp ae=,
WYZ GROUP

o Activité : Solutions digitales pour
la distribution de pneumatique et la
gestion de flottes automobiles

¢ Secteur : Digital

¢ Type d’investissement :
Actions ordinaires

* Siege : Compiégne, Hauts de
France

* These d’investissement :

Fédérer l'écosysteme fragmenté

du marché de l'apres-vente

pneumatique autour d’'une
plateforme unique, entre
fournisseurs et clients

Utilisation du financement :

Croissance externe,

développement a linternational,

investissement en R&D

* Autres fonds présents
au capital : Bpifrance, BNP
Développement, Holnest
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composiTioN DES FONDS au 31 MARS 2026

FIP FIP FIP FIPFrance  FIPFrance  FIPFrance  FIPFrance  FIPFrance  FIPFrance  FCPIEurope
Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre Entreprendre
Société Ouest2016 GrandE.2017  Est2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

BLUE HORSE GROUP
EDIFICE

KICKMAKER

LES CAUSANTES
NOBLET

PARNASSE EDUCATION
PNY

PROVECTIO

LES RAFFINEURS

WYZ GROUP
EMPREINTE HUMAINE
PM STUDIO

LUQUET DURANTON
APEX DIGITAL

GROUPE TRANSFERT
DIGITIM

FRUITY CORP
WELCOME AT WORK
BROADPEAK

INVIBES

STIF

SEMCO TECHNOLOGIES
ODYSSEE TECHNOLOGIES
ALSEA

GENOWAY

PERFORMANCE DES FONDS
FIP Entreprendre Ouest 2016 @ ENTREPRENDRE

Stratégie d’investissement OUEST 2016

Le FIP Entreprendre Ouest 2016 a terminé sa période d’investissement le 30 juin 2019 et a été mis en liquidation
le 15 novembre 2024.

Code ISIN FR0013121084
nvestir dans des jeunes PME Année de constitution 2016
provenant principalement Dépositaire Caceis
de Réseau Entreprendre® Ee 31 décembre 2026
des régions d'lle de France, Actif net au 31 mars 2026 €1861972,99
Centre, Pays de la Loire et Nombre de parts A au 31 mars 2026 10 423
Bretagne, cotées ou non cotees, Valeur nominale d’une part A €1000
sous forme d'augmentation de Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €122,91
capital, d’achat de titres ou sous Nombre de parts B au 31 mars 2026 28 000
forme de préts obligataires Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €20,74
donnant accés au capital. Distribution cumulée au 31 mars 2026 €1100
Performance depuis la constitution [hors avantage fiscal) +22,3%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal ISF) +122,3%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +49,1%

(1) Le fonds a réalisé, par part A, une premiére distribution de 292 euros en septembre 2022, une seconde distribution de 166 euros en décembre 2022, une troisiéme
distribution de 202 euros en mars 2024, une quatrieme distribution de 110 euros en octobre 2024 et une cinquiéme distribution de 330 euros dont 100 euros de plus-value
soumis aux prélévements sociaux de 17,20%.
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FIP Entreprendre Grand Est 2017 @ ENTREPRENDRE

Stratégie d’investissement GRAND EST 2017

Le FIP Entreprendre Grand Est 2017 a terminé sa période d’investissement le 30 juin 2020 et sera mis en
liquidation le 13 novembre 2026.

Code ISIN FR0013245099

Année de constitution 2017 nvestir dans des jeunes PME
Dépositaire Caceis provenant principalement
Fin de vie 31 décembre 2027 de Réseau Entreprendre®
Actif net au 31 mars 2026 €5 050 655,38 des régions d'Alsace Lorraine
Nombre de parts A au 31 mars 2026 19 224 SRR d? Bourgogne
o el
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €262,05 oU non cotées, sous forme
Nombre de parts B au 31 mars 2026 49 000 d'augmentation de capital,
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0,26 d'achat de titres ou sous forme
Distribution cumulée au 31 mars 2026 €516 al de préts obligataires donnant
Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) -22,2% accés au capital.

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal ISF) +41,5%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) -5,1%

(1) Le fonds a réalisé, par part A, une premiére distribution de 200 euros en avril 2023, une seconde distribution de 100 euros en mars 2024, une troisiéme
distribution de 70 euros en octobre 2024 et une quatrieme distribution de 146 euros en février 2025

Communiqué a destination des porteurs de parts du FIP Entreprendre Grand Est 2017 :

Nous vous rappelons que le fonds doit préparer et organiser la cession de ses actifs pendant une période appelée liquidation qui
débutera, pour le FIP Entreprendre Grand Est 2017, le 13 novembre 2026. Au cours de la période de liquidation, le fonds bénéficie de
modalités particuliéres de fonctionnement et, notamment :

- Le fonds n'est plus tenu de respecter le quota d'investissement de 70% défini a l'article L214-31 du code monétaire et financier ;

- Les rachats ne sont plus possibles depuis la mise en pré-liquidation du fonds, soit depuis le Ter avril 2022, méme en cas de force
majeure (licenciement, invalidité, décés conformément au réglement du fonds).

FIP Entreprendre Est 2018 @ SR
Stratégie d’investissement EST 2018

Le FIP Entreprendre Est 2018 a terminé sa période d’'investissement le 30 juin 2021 et a été mis en pré-liquidation
le 1er octobre 2023.

Code ISIN FR0013349586
nvestir dans des jeunes PME Année de constitution 2018
provenant principalement Dépositaire Caceis
de Réseau Entreprendre® Fin de vie 31 décembre 2028
des regions dAlsace Lorraine Actif net au 31 mars 2026 €5 110 030,83
Champagne, d? Bourgogne Nombre de parts A au 31 mars 2026 7 981
:Zranche—C;)r;:te(.j dT:S AR EE Valeur nominale d'une part A €1 000
rance et d'lle de France, cotées
, Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €638,63
ou non coteées, sous forme
, . . , Nombre de parts B au 31 mars 2026 20 500
d’augmentation de capital, d'achat
. " Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0,63
de titres ou sous forme de préts
. . 5 Distribution cumulée au 31 mars 2026 €220
obligataires donnant acces au m
Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) -14,1%

capital.

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +4,7%

(1) Le fonds a réalisé, par part A, une premiére distribution de 220 euros en février 2025.

Generis Capital
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FIP France Entreprendre 2019

Stratégie d’investissement

FIP France
ENTREPRENDRE

@ =

Le FIP France Entreprendre 2019 a terminé sa période d’investissement le 30 juin 2022 et a été mis en pré-liquidation

le 1er octobre 2024.

Code ISIN FR0013429370

Année de constitution 2019 nvestir dans des jeunes PME
Dépositaire Caceis provenant principalement
Fin de vie 31 décembre 2029 de Réseau Entreprendre®
Actif net au 31 mars 2026 €3 830 388,65 de toutes les régions de
Nombre de parts A au 31 mars 2026 6669 France métropolitaine, cotées
Valeur nominale d’une part A €1 000 ou non cotées, sous forme
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €572,89 d'augmentation de capital,
Nombre de parts B au 31 mars 2026 17 000 d'achat de titres ou sous forme
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0,57 de préts obligataires donnant
Distribution cumulée au 31 mars 2026 €200, acces au capital.

Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) -22,7%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) -5,7%

(1) Le fonds a réalisé, par part A, une premiére distribution de 200 euros en février 2025

FIP France Entreprendre 2020

Stratégie d’investissement

FIP France
ENTREPRENDRE
2020

(

Le FIP France Entreprendre 2020 a terminé sa période d’investissement le 31 décembre 2023 et a été mis en pré-li-
quidation le 1er octobre 2025.

Code ISIN FR0013524352
nvestir dans des jeunes PME Année de constitution 2020
provenant principalement Dépositaire Caceis
de Réseau Ernt.reprendre® Fin de vie 30 juin 2031
de toutes les régions de Actif net au 31 mars 2026 €6 223 513,41
France métropolitaine, cotées Nombre de parts A au 31 mars 2026 8361
ou non cotées, sous forme Valeur nominale d’une part A €1000
d'augmentation de capital, Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €742,40
d'achat de titres ou sous forme Nombre de parts B au 31 mars 2026 22000
de préts obligataires donnant Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0,74
accés au capital. Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) - 25,8%

FIP France
ENTREPRENDRE
2021

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) - 4,2%
FIP France Entreprendre 2021

Stratégie d’investissement @

Le FIP France Entreprendre 2021 a terminé sa période d’investissement le 30 juin 2024 et sera mis en pré-liquidation
le Ter octobre 2026.

Code ISIN FRO014003WY2
Année de constitution 2021 nvestir ans des jeunes PME
Dépositaire Caceis provenant principalement

; )
Fin de vie 31 décembre 2031 de Réseau Entreprendre

de toutes les régions de France

Actif net au 31 mars 2026 €11 405 984,62

Nombre de parts A au 31 mars 2026 12 301 métropolitaine, cotées ou non
Valeur nominale d’une part A €1 000 cotées, sous forme d'augmentation
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €924,90 de capital, d'achat de titres ou sous
Nombre de parts B au 31 mars 2026 31 000 forme de préts obligataires donnant
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0,92 acces au capital.

Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) -7,5%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +19,3%

Generis Capital
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Communiqué a destination des porteurs de parts du FIP France Entreprendre 2021 :

Nous vous informons que le FIP France Entreprendre 2021 doit préparer et organiser la cession de ses actifs pendant une période
appelée pré-liquidation qui débutera, le 1er octobre 2026. Au cours de la période de pré-liquidation, le FIP France Entreprendre
2021 bénéficie de modalités particuliéres de fonctionnement et, notamment :

- Le fonds n’est plus tenu de respecter le quota d'investissement de 70% défini a l'article L214-31 du code monétaire et financier ;

- Les rachats ne seront plus possibles a compter du 1er octobre 2026 méme en cas de force majeure (licenciement, invalidité,
décés conformément au réglement du fonds).

FIP France Entreprendre 2022 ' | P rance DRE
Stratégie d’investissement 2022

Le FIP France Entreprendre 2022 a terminé sa période d’investissement le 30 juin 2025. Au 31 mars 2026, le fonds est
investi a hauteur de 90,97% en titres éligibles.

Code ISIN FR00140009AE7

nvestir dans des jeunes PME Année de constitution 2022

provenant principalement FEnpErEEs Caceis

de Réseau Entreprendre® . . §

, . Fin de vie 31 décembre 2032
de toutes les régions de .
i e : Actif net au 31 mars 2026 €26 202 672,52

France met’ropohtame, cotees Nombre de parts A au 31 mars 2026 17 732
ounon cotee's, S0US for.me Valeur nominale d’une part A €1000
d'augmentation de capital, Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €1380,13
d'achat de titres ou sous forme Nombre de parts B au 31 mars 2026 45000
de préts obligataires donnant Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 £38,44
acces au capital. Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) +38%

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +78,1%

FIP France Entreprendre 2023 (@ ivion
Stratégie d’investissement

La période d'investissement du FIP France Entreprendre 2023 s’étend jusqu’au 30 juin 2026. Au 31 mars 2026, le
fonds est investi a hauteur de 78,90% en titres éligibles.

Code ISIN FR001400G6M9

Année de constitution 2023 nvestir dans des jeunes PME
Dépositaire Caceis provenant principalement
Fin de vie 31 décembre 2033 de Réseau Entreprendre®
Actif net au 31 mars 2026 €24 043 386,35 e e Lo [giins g
Nombre de parts A au 31 mars 2026 19 888 France métropolitaine, cotées
Valeur nominale d’une part A €1 000 ou non cotées, sous forme
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €1165,14 d'augmentation de capital,
Nombre de parts B au 31 mars 2026 49 800 d'achat de titres ou sous forme
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €17,48 de préts obligataires donnant
Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) +16,5% acces au capital.

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +50,3%

Avertissement : Le fonds n'a pas terminé sa période d'investissement. Par conséquent, les performances a ce stade sont peu pertinentes. Dans ces conditions, les commis-
sions de gestion et frais de fonctionnement du fonds pésent sur la valeur de l'actif
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FIP France Entreprendre 2024 . | ENTREPRENDRE

Stratégie d’investissement 2024

La période d’investissement du FIP France Entreprendre 2024 s’étend jusqu’au 30 juin 2027. Au 31 mars 2026,
le fonds est investi a hauteur de 45,51% en titres éligibles.

Code ISIN FR0014000U44

Année de constitution 2024 nvestir dans des jeunes PME
Dépositaire Caceis provenant principalement
Fin de vie 31 décembre 2034 de Reseau E,nt-reprendre®
Actif net au 31 mars 2026 €15 433 735,99 de toutes les régions de
Nombre de parts A au 31 mars 2026 14 862 France metropolitaine, cotees
Valeur nominale d'une part A €1 000 ou non cotées, sous forme
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €1 035,97 d'augmentation de capital,
Nombre de parts B au 31 mars 2026 37 100 d'achat de titres ou sous forme
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €1,00 de préts obligataires donnant
Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) +3,6% acceés au capital.

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) + 33,7%

Avertissement : Le fonds n'a pas terminé sa période d'investissement. Par conséquent, les performances 3 ce stade sont peu pertinentes. Dans ces conditions, les commis-
sions de gestion et frais de fonctionnement du fonds pésent sur la valeur de ['actif

FCPI Europe Entreprendre 2025 | EChhEurope re
Stratégie d’investissement 2025

La période d’investissement du FCPI Europe Entreprendre 2025 s’étend jusqu’au 30 juin 2028. Au 31 mars 2026,
le fonds n’a pas encore réalisé d’investissement en titres éligibles.

Code ISIN FR001400YU00
Année de constitution 2025 nvestir dans des jeunes PME

T . innovantes et en croissance, de
Dépositaire Caceis . .

. . - moins de 10 ans intervenant dans
F'"_de vie S o i des secteurs jugés a forte valeur
Actif net au 31 mars 2026 €12 395 366,12 ajoutée et provenant principalement
Nombre de parts A au 31 mars 2026 12 406 de Réseau Entreprendre® de
Valeur nominale d’une part A €1 000 toutes les régions de France
Valeur liquidative de la part A au 31 mars 2026 €999,14 metropolitaine, cotees ounon
Nombre de parts B au 31 mars 2026 31100 cotees: SOUS, TS a.ugmentanon

L de capital, d'achat de titres ou sous
Valeur liquidative de la part B au 31 mars 2026 €0 A . .
forme de préts obligataires donnant
Performance depuis la constitution (hors avantage fiscal) -0,1% accés au capital.

Performance depuis la constitution (avec avantage fiscal IRPP) +28,9%

Le fonds vient de débuter sa période d'investissement. Par conséquent les performances a ce stade sont peu pertinentes. Dans ces conditions, les commissions de gestion
et frais de fonctionnement du fonds pésent sur la valeur de ['actif.
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FRAIS DE GESTION
ET DE DISTRIBUTION

Tableau des VL et des frais

Somme de la valeur liquidative et des distributions d’'une part, ou d’un titre de capital ou donnant accés au capital ordinaire, en euros ; Frais de gestion et de
distribution (hors droits d’entrée) réellement prélevés depuis la souscription (calculés selon une méthode normalisée), a la fin de chaque exercice

Fonds ou souscription

a des titres de capital FIP FIP FIP
GG B a Entreprendre Entreprendre Entreprendre
capital de sociétés Ouest 2016 Grand Est 2017 Est 2018
Année de création 2016 2017 2018
VL + distribution € 957,05
2017 Montant des frais €33,09
. Montant des frais €75,48 _
VL + distribution €1.011,30 €999,43 € 971,55
Montant des frais €114,99 €38,96 €24,91
€1.045.23 -1 O < €907,73
. [ Montant des frais | €155,58 €08 €3356
VL + distribution €1.150,00 €1.147,97 €1.007,95
Montant des frais €194,71 € 97,64 €91,08
€1.206,69 O e113067 €1.128,09
. Montant des frais € 247,02 _ €97,09
VL + distribution €1.150,00 €1.062,24 €1.207,66
Montant des frais €318,76 € 184,05 € 156,50
€1.233,70  esw2s €989,93
€ 1.228,51 €816,35 €921,39
e € 404,50 €24321 €216,60
. Montant des frais € 428,35 _ €21 6,60[2]

Fonds ou souscription a

des titres de capital ou FIP France
donnant accés au capital Entreprendre
de sociétés 2021

Année de création

2021

—

VL + distribution € 1.001,04
Montant des frais €57,53

VL + distribution € 938,40
Montant des frais €118,51

FIP France FIP France
Entreprendre Entreprendre
2022 2023
2022 2023
]
I
€997,15
€945
ewis | emm
€1.427,36 €1.168,87
€78,44 €54,06

FIP France FIP France
Entreprendre Entreprendre
2019 2020
2019 2020
]
]
- ew0
- ewn
€ 1.044,80 €1.032,08
€ 65,27 € 25,48
€1.174,43 €1.024,23
€127,04 €88,85
€ 849,57 £808,48
€193,25 €152,55
Coems e

FIP France FCPI Europe
Entreprendre Entreprendre
2024 2025
2024 2025
€1.018,36
€25,55

(1) Valeurs liquidatives certifiées au 31 mars 2026 / (2) Montant des frais au 30 septembre 2025 - Prochain exercice comptable clos le 30 septembre 2026.

Avertissement : Les montants des frais ainsi que les valeurs
liquidatives, majorées des distributions, figurant dans ce tableau résultent
d'une simulation selon les normes réglementaires prévues a larticle 7
de l'arrété du 10 avril 2012 pris pour l'application du décret n°2012-465
du 10 avril 2012 relatif a 'encadrement et a la transparence des frais et
commissions prélevés directement ou indirectement par les fonds et
sociétés mentionnés aux articles 199 terdecies-0 A et 885-0 V bis du code
général des impdts. Le calcul des grandeurs présentées dans le tableau
défini au présent article est effectué selon les normes, conventions et
hypothéses suivantes :

Generis
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il La grandeur dénommée “Montant des frais” est égale au ratio entre :

- le montant total des frais et commissions de commercialisation, de
placement et de gestion (hors droits d'entrée) réellement prélevés depuis
la souscription ;

- le ratio entre, d'une part, le montant des souscriptions initiales totales
telles que définies a larticle Ter et, d'autre part, la valeur de souscription
initiale d'une part ou d'un titre de capital ou donnant accés au capital
ordinaire telle que définie a ce méme article.

Capital

ii) La grandeur dénommée “Somme de la valeur liquidative et des
distributions, d’une part ou d’un titre de capital ou donnant accés
au capital ordinaire” est égale a la somme de :

- la valeur liquidative d'une part ou d'un titre de capital ou donnant accés
au capital ordinaire ;

- le montant total des distributions réalisées au bénéfice de cette part
ou de ce titre depuis la souscription au fonds ou aux titres de capital ou
donnant accés au capital de la société.




LE MARCHE DU TRANSPORT ET DE LA LOGISTIQUE

A. Qu’est-ce que le transport et la
logistique sous température dirigée ?

Le transport et la logistique sous température dirigée,
souvent désignés par le terme de « chaine du froid »,
recouvrent l'ensemble des opérations de stockage,
de manutention et d’acheminement de marchandises
devant étre maintenues, du site de production jusqu'au
point de livraison, dans une plage de température
strictement contrdlée. Cette chaine s’étend du froid
positif (0°C & 8°C, pour les produits frais et les produits
laitiers), au froid négatif (-18°C & -25°C, pour les produits
surgelés), jusqu'au grand froid (en deca de -25°C, voire
-80°C pour certains produits biopharmaceutiques).

La contrainte de la chaine du froid mobilise des
compétences et des actifs spécifiques : flottes de
véhicules réfrigérés (camions, semi-remorques,
véhicules utilitaires), entrepéts frigorifiques multi-
températures, groupes frigorifiques embarqués, outils
de tracabilité et de surveillance en temps réel (sondes
connectées, télématique, loT), ainsi qu'une organisation
logistique rigoureuse permettant de respecter la
réglementation sanitaire et de limiter la rupture de la
chaine du froid.

Historiquement centrée sur 'agroalimentaire (produits
frais, surgelés, laitiers, viande et poisson), la chaine du
froid s'est progressivement élargie a d'autres filieres
exigeantes : produits pharmaceutiques et biologiques
(vaccins, thérapies géniques), fleurs et végétaux, ou
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encore certains produits chimiques. Elle constitue
aujourd’hui un maillon stratégique de la sécurité
alimentaire et sanitaire, et un vecteur de performance
pour l'ensemble des filieres agroalimentaires et de
santé, dans un contexte ou les exigences réglementaires
et de tracabilité sont de plus en plus strictes.

B. Le marché de la logistique sous
température dirigée et ses principaux
acteurs

1. Un marché mondial en forte croissance

Le marché des technologies médicales est en forte
Le marché mondial de la logistique de la chaine du
froid est estimé, selon les études, entre 275 et 360
milliards de dollars en 2024 et devrait connafitre une
croissance annuelle moyenne comprise entre +8% et
+15% au cours de la prochaine décennie, pour atteindre
entre 500 milliards et plus de 1 300 milliards de
dollars selon les scénarios retenus. Cette dynamique
est portée par plusieurs tendances structurelles :
l'essor du e-commerce alimentaire et de la livraison
de produits frais a domicile, la demande croissante de
produits sensibles a la température dans le secteur
pharmaceutique (vaccins, produits biologiques), la
mondialisation des échanges de denrées périssables
ainsi que la digitalisation croissante des flux logistiques
(capteurs IoT, intelligence artificielle, blockchain pour la
tracabilité).
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Marché mondial de la logistique
de la chaine du froid (Md USD)

507.1

380.0

251.5

2024 2029 2033
(estimé) (estimé)
TCAC 2025-2033 : +8,1 %/an

Il Valeur observée / année de référence

Marché francais de la logistique
a température dirigée (Md USD)

12.05

2026 2031
(estimé)
TCAC 2026-2031 : +3,92 %/an

[0 Valeur estimée / projection

Sources : Business Research Insiahts (2025) : Mordor Intelliaence (2026)

Les Etats-Unis conservent une avance en matiere
d’infrastructures, avec plus de 35% de la capacité
mondiale de stockage frigorifique, tandis que UAsie-
Pacifique constitue la zone de croissance la plus rapide,
portée par le développement des infrastructures en Inde,
en Chine et en Asie du Sud-Est. En France, le marché
de la logistique a température controlée, plus mature,
progresse a un rythme plus modéré mais reste porté par
U'essor de U'épicerie en ligne et par le développement de
la logistique pharmaceutique et biologique.

2. Un marché structuré par de grands groupes
internationaux et des acteurs de proximité

Le marché mondial est dominé par quelques grands
groupes intégrés, souvent créés aux Etats-Unis et
adossés a des fonds d'investissement, qui ont mené
une stratégie trés active de croissance externe pour
se constituer des réseaux mondiaux d'entrepfts et
de plateformes : la société cotée Lineage Logistics,
Americold Logistics ou encore NewCold. Ces acteurs,
trés capitalisés, sont également présents en Europe ou ils
bousculent la concurrence historique : le groupe frangais
STEF a ainsi indiqué que la présence de ces nouveaux
entrants nord-américains, préts a valoriser trés cher les
cibles d'acquisition, complexifie ses propres opérations de
croissance externe sur le marché européen de la chaine
du froid.

A c6té de ces géants, le marché reste également porté
par des transitaires et intégrateurs mondiaux (DHL
Supply Chain, Kuehne+Nagel, UPS Healthcare) proposant
des offres globales de chaine du froid, ainsi que par de
nombreux acteurs régionaux et de taille intermédiaire,
souvent familiaux, qui se positionnent sur des niches
géographiques ou sectorielles (froid alimentaire régional,
transport pharmaceutique, messagerie fraicheur). C'est
sur ce segment que se structurent des consolidations a
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['échelle francaise et européenne, portées par des besoins
d'investissement dans les flottes, les entrepéts et la
conformité réglementaire.

3. Les derniéres opérations de levées de fonds et de

croissances externes dans le domaine

Le secteur a connu plusieurs opérations d’ampleur au

cours des derniers mois. En 2025, Lineage a poursuivi sa

stratégie de croissance externe aux Etats-Unis, tout en
cédant certains actifs jugés moins stratégiques, comme
ses activités de transporten Espagne. Americold Logistics

a de son coté renforcé ses capacités de stockage sur la

cote est américaine via plusieurs acquisitions ciblées.

Sur le segment plus large de la « tech » logistique, qui

vient outiller les opérateurs de transport (y compris de

la chaine du froid), plusieurs levées de fonds ont marqué
l'année :

« la plateforme frangaise Shippeo, spécialisée dans la
visibilité en temps réel du transport routier, a levé 30
millions de dollars en janvier 2025 auprés de Woven
Capital pour accélérer son développement aux Etats-
Unis et en Asie ;

* la société frangaise Galam Robotics a quant a elle levé
10 millions d’euros en mars 2025, notamment auprés
de Bpifrance et Supernova Invest pour développer sa
robotique logistique appliquée au stockage.

* Qargo, éditeur d'un logiciel de gestion des transports
piloté par lintelligence artificielle, a levé 33 millions
de dollars fin 2025 auprés de Sofina et de Balderton
Capital ;

Ces opérations traduisent Uintérét croissant des
investisseurs pour la digitalisation et l"automatisation
des chaines logistiques, y compris a température
dirigée, dans un contexte de tension sur les colts et




sur la main d'ceuvre. La chaine du froid, longtemps
considérée comme un actif immobilier de niche,
s'est progressivement imposée depuis une dizaine
d’années comme une véritable infrastructure logistique
stratégique aux yeux des investisseurs institutionnels.

C. Les enjeux de demain

1. Faire face a la pénurie de conducteurs et de main
d’ceuvre qualifiée

Le secteur du transport routier de marchandises,
particulierement exposé s'agissant du transport
frigorifiqgue qui requiert des compétences spécifiques,
souffre d'une pénurie structurelle de conducteurs. En
France, la Fédération Nationale des Transports Routiers
évoque environ 15 000 postes vacants en 2026, et les
organisations professionnelles anticipent un manque
pouvant atteindre 56 000 a 70 000 conducteurs a
'horizon 2032 si les tendances actuelles de recrutement
et de départs en retraite se poursuivent. A l'échelle
européenne, l'Union Internationale des Transports
Routiers (U'IRU) estime qu'environ 12% des postes
de conducteurs restaient non pourvus en 2025. Cette
tension pese directement sur la capacité des opérateurs
a répondre a la demande et pousse le secteur a
revaloriser les rémunérations, a développer la formation
et a investir dans des outils d'aide a la conduite et de
gestion de flotte.

2. Réussir la décarbonation d'un secteur
intrinséquement énergivore

La chaine du froid est par nature plus émettrice que
le transport classique, du fait de la consommation
énergétique liée a la réfrigération embarquée et a
l'entreposage frigorifique. Le secteur doit conjuguer
plusieurs leviers de décarbonation : renouvellement
des flottes vers des motorisations plus propres
(électrique, bioGNV, biocarburants), abandon progressif
des groupes frigorifiques thermiques au profit de
groupes électriques, recours accru au report modal
(fret ferroviaire et fluvial) et déploiement de solutions
de production d'énergie renouvelable sur les sites
logistiques. Ces investissements interviennent dans
un cadre réglementaire de plus en plus contraignant
(quotas de véhicules a faibles émissions, zones a faibles
émissions, obligation de déclaration des émissions de
C02, restrictions de circulation pour les véhicules les
plus anciens), qui pése sur des opérateurs dont les
marges restent structurellement faibles.

3. Répondre a lUintensification de la concurrence et a
la nécessaire consolidation du secteur

L'arrivée d'acteurs trés capitalisés, en particulier nord-
américains, sur le marché européen de la chaine du froid
renchérit le colt des opérations de croissance externe
et accélere la consolidation du secteur. Les opérateurs
de taille intermédiaire doivent ainsi choisir entre une

stratégie de développement autonome, appuyée sur une
forte proximité clients et une flexibilité opérationnelle,
ou une stratégie de rapprochement capitalistique leur
permettant d'atteindre une taille critique. Dans ce
contexte, la capacité a proposer un maillage régional
dense, réactif et multimodal constitue un avantage
concurrentiel déterminant face aux grands réseaux
internationaux, davantage focalisés sur les grands
corridors et les plateformes de grande taille.

4. Digitaliser et sécuriser la tracabilité de la chaine
du froid

La multiplication des exigences réglementaires (sécurité
alimentaire, tracabilité pharmaceutique) et des attentes
des clients impose aux opérateurs d'investir dans des
outils de suivi en temps réel de la température et de la
localisation des marchandises (capteurs IoT, télématique
embarquée) afin de prévenir toute rupture de la chaine du
froid et de démontrer leur conformité. Cette digitalisation
constitue a la fois une contrainte d'investissement et
une opportunité de différenciation pour les opérateurs
capables d’en faire un argument commercial auprés de
leurs clients industriels et de la grande distribution.

D. Lactivité de Generis Capital Partners

Convaincu du potentiel de consolidation et de croissance
dusecteur dutransport sous température dirigée, Generis
Capital Partners a investi dans la société Transfert SAS.
Créée en janvier 2012 et basée & Plan-d'Orgon (13750),
dans les Bouches-du-Rhone, Transfert est une société
de transport et de logistique sous température dirigée,
positionnée sur le transport frigorifique de proximité aux
entreprises.

L'investissement de Generis Capital Partners, réalisé
aux cotés du fonds CEIDF Capital Investissement, doit
permettre a Transfert de financer son plan de croissance
organique ainsi que ses opérations de croissance externe,
dans une logique de constitution d'un acteur de proximité
multirégional. Dans un marché ou la taille critique et
le maillage territorial deviennent des facteurs clés de
différenciation face aux grands groupes internationaux,
ce financement traduit la volonté de Generis Capital
Partners d’'accompagner des PME régionales solides,
capables de se structurer pour répondre aux enjeux de
demain : décarbonation des flottes, digitalisation de la
tragabilité et consolidation du secteur.
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