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PROJET DE NOTE PRESENTE PAR LA SOCIETE

CONSEILLE PAR

EN REPONSE AU PROJET D’OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT VISANT LES ACTIONS ET 

OBLIGATIONS A OPTION DE CONVERSION ET/OU D’ECHANGE EN ACTIONS NOUVELLES OU 

EXISTANTES (OCEANES) DE BULL INITIE PAR

Le présent projet de note en réponse a été déposé auprès de l’Autorité des marchés financiers 

(l’« AMF ») le 16 juin 2014, conformément aux dispositions des articles 231-19 et 231-26 de son 

règlement général. 

Le présent projet de note en réponse reste soumis à l’examen de l’AMF.

AVIS IMPORTANT

En application des articles 231-19 et 261-1, I 2° et 5° du règlement général de l’AMF, le rapport de 

Ledouble SAS, agissant en qualité d’expert indépendant, est inclus dans le présent projet de note en 

réponse.

Le présent projet de note en réponse est disponible sur les sites internet de l’AMF (www.amf-

france.org) et de Bull (www.bull.fr) et est mise gratuitement à disposition du public et peut être obtenu 

sans frais auprès de Bull, Rue Jean-Jaurès, 78340 Les Clayes-sous-Bois.

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, les informations 

relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables de Bull seront 

déposées auprès de l’AMF et mises à disposition du public, au plus tard la veille de l’ouverture de 

l’offre publique d’achat, selon les mêmes modalités.

http://www.amf-france.org/
http://www.bull.fr/
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1. PRESENTATION DE L’OFFRE

1.1 Description de l’offre

En application du Titre III du Livre II et plus particulièrement des articles 232-1 et suivants du 
règlement général de l’AMF, la société Atos SE, société européenne au capital de 99.526.740 euros, 
dont le siège social est sis 80 Quai Voltaire River Ouest 95870 Bezons, identifiée sous le numéro 323 
623 603 RCS Pontoise (« Atos » ou l’« Initiateur ») propose de manière irrévocable aux actionnaires 
de la société Bull ainsi qu’aux porteurs des obligations à option de conversion et/ou d’échange en 
actions nouvelles ou existantes (les « OCEANEs ») émises par la société Bull SA, société anonyme 
au capital de 12.223.439,70 euros, dont le siège social est sis rue Jean Jaurès 78340 Les Clayes-
sous-Bois, France, identifiée sous le numéro 542 046 065 RCS Versailles (« Bull » ou la « Société»), 
d’acquérir dans les conditions décrites ci-après (l’« Offre ») :

- la totalité de leurs actions Bull au prix de 4,90 euros par action ;

- la totalité de leurs OCEANEs au prix de 5,55 euros par OCEANE (coupon attaché).

Les actions Bull et les OCEANEs (ensemble les « Titres ») sont admises aux négociations sur le 
compartiment B du marché réglementé d’Euronext à Paris (« Euronext Paris ») respectivement sous 
le code FR0010266601 (mnémonique « BULL ») et sous le code FR0000181034 (mnémonique 
« YBU »).

L’Offre sera réalisée selon la procédure normale, conformément aux dispositions des articles 232-1 et 
suivants du règlement général de l’AMF.

Conformément à l’article 231-6 du règlement général de l’AMF, le projet d’Offre porte sur :

- la totalité des actions Bull à la date de dépôt du projet d’Offre, 

(i) qui sont d’ores et déjà émises et ne seront plus soumises à un engagement 
d’incessibilité au titre d’un plan d’attribution d’Actions Gratuites (telles que définies ci-
après) à la clôture de l’Offre ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte (tel que ce terme 
est défini au paragraphe [2.13] du projet de note d’information de l’Initiateur déposé 
auprès de l’AMF le 6 juin 2014, ci-après le « Projet de Note d’Information »), soit à 
la connaissance de la Société, un nombre maximum de 122.052.397 actions Bull, 
représentant au [4] juin 2014 99,85 % du capital et des droits de vote théoriques sur la 
base d’un nombre total de 122.234.397 actions et de 122.234.397 droits de vote de la 
Société en application de l’article 223-11 du règlement général de l’AMF, ou 

(ii) qui seraient susceptibles d’être émises avant la clôture de l’Offre ou de l’Offre 
Réouverte, à raison (a) de la conversion des OCEANEs, soit, à la connaissance de la 
Société à la date du présent projet de note en réponse (le «Projet de Note en 
Réponse»), un maximum de 5.862 actions Bull nouvelles ou (b) de l’exercice des 
Options (telles que définies ci-après) pour autant qu’elles soient exerçables avant la 
clôture de l’Offre ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, soit, à la connaissance de 
la Société à la date du Projet de Note en Réponse, un maximum de 194.000 actions 
Bull nouvelles ;

soit, à la connaissance de la Société
1
, un nombre maximal d’actions Bull visées par l’Offre égal à 

122.252.259.

- la totalité des OCEANEs en circulation qui sont, à la connaissance de la Société à la date du 
Projet de Note en Réponse au nombre de 58.629. 
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A la date du Projet de Note en Réponse, il n’existe aucun autre titre de capital, ni aucun autre 
instrument ou droit de la Société susceptible de donner accès immédiatement ou à terme au capital 
ou aux droits de vote de la Société à l’exception des Actions Gratuites et des Options telles que 
définies ci-dessous.

La Société a procédé à l’attribution d’actions gratuites (les « Actions Gratuites ») et d’options de 
souscription d’actions (les « Options ») dont les principales caractéristiques sont décrites au 
paragraphe 8.9.2 du Projet de Note en Réponse.

Il est précisé que : 

- l’Offre ne porte pas sur les actions nouvelles sous-jacentes aux Options qui ne seront pas 
exerçables d’ici la clôture de l’Offre ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve des 
cas d’exercice anticipé prévus par les dispositions légales ou réglementaires applicables, soit, 
à la connaissance de la Société à la date du Projet de Note en Réponse, 5.947.5002 actions 
Bull;

- l’Offre ne porte pas sur les Actions Gratuites non encore définitivement attribuées ou 
définitivement attribuées mais dont la période de conservation n’aura pas expiré avant la 
clôture de l’Offre, ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve des cas de levée 
d’indisponibilité prévus par les dispositions légales ou réglementaires applicables, soit à la 
connaissance de la Société, 1.636.0003 Actions Gratuites.

Les termes et modalités de l’Offre ainsi que les restrictions susvisées sont décrits de manière plus 
détaillée dans le Projet de Note d’Information qui est disponible sur le site internet de l’AMF 
(www.amf-france.org). Le Projet de Note d’Information peut être obtenue sans frais auprès de Atos, 80 
Quai Voltaire River Ouest, 95870 Bezons et Rothschild & Cie Banque, 29 avenue de Messine, 75008 
Paris.

1.2 Contexte et principaux termes de l’offre

1.2.1 Motifs de l’Offre

L’Initiateur a rappelé que l’Offre a été présentée volontairement et à titre amical.

Il indique dans son Projet de Note d’Information ce qui suit :

- Réuni dans le but d’évaluer l’intérêt stratégique et les modalités de l’opération, le conseil 

d‘administration d’Atos qui s’est tenu le 23 mai 2014 a constaté le potentiel industriel de ce projet et la 

complémentarité des deux groupes eu égard notamment à leur positionnement géographique et à leur 

stratégie de développement. Il a indiqué que la transaction permettrait de développer les offres d’Atos 

dans des domaines clés tels que le Cloud, le Big Data et la cyber sécurité et renforcerait sa position 

non seulement en France, mais également dans des géographies telles que l’Espagne, la Pologne, 

l’Afrique et le Brésil, donnant naissance à un acteur majeur du Cloud en Europe et à l’un des 

principaux leaders dans la cyber sécurité, qui restera attentif aux spécificités des secteurs sensibles 

dans lesquels Bull évolue.

- L’Offre permettra aux actionnaires de Bull de recevoir, en contrepartie de leurs titres, une liquidité 

immédiate à un prix attractif au regard notamment du cours de bourse de Bull sur ces dernières 

années. Le prix proposé dans le cadre de l’Offre de 4,90 euros par action représente une prime de 

30% par rapport à la moyenne du cours de bourse, pondérée par les volumes de transactions, 

                                                     
2

Cela inclus les 2.030.000 Options attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le plan One 
Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014 
3

Cela inclus les 1.115.000 Actions Gratuites attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le 
plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014

http://www.amf-france.org/
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pendant les 3 mois précédant l’annonce.

Le Conseil d’administration de Bull qui s’est tenu le 25 mai 2014 a autorisé, à l’unanimité, la 
conclusion d’un accord précisant les modalités de rapprochement de Atos et Bull et notamment les 
conditions dans lesquelles serait effectuée l’Offre (l’ « Accord »). Les principales stipulations de 
l’Accord sont résumées à la section 7.1 ci-après.

A la suite de la signature de l’Accord le 25 mai 2014, Atos et Bull ont publié le 26 mai 2014 un 
communiqué de presse conjoint (disponible sur le site internet de Bull (www.bull.com), aux termes 
duquel Atos et Bull ont notamment fait savoir que le Conseil d’administration de Bull, à l’unanimité,
avait accueilli favorablement le projet d’Offre.

En application des dispositions des articles 231-13 et suivants du règlement général de l’AMF, 
Rothschild & Cie Banque, agissant pour le compte de l’Initiateur, a déposé le 6 juin 2014 le projet 
d’Offre auprès de l’’AMF, sous la forme d’une offre publique d’achat, étant précisé que Rothschild & 
Cie Banque garantit la teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le 
cadre de l’Offre.

1.2.2 Condition de l’Offre – Seuil de réussite

Faisant application des dispositions de l’article 231-9 du règlement général de l’AMF, l’Initiateur 
soumet son Offre à la condition de l’apport à l’Offre d’un nombre d’actions Bull et d’OCEANEs tel que 
l’Initiateur détienne 50% du capital et des droits de vote de la Société plus une action, sur une base 
diluée de Bull (le « Seuil de Réussite »), ce seuil étant calculé de la manière suivante : 

a) au numérateur, (i) toutes les actions Bull valablement apportées à l’Offre au jour de 

clôture de l’Offre et (ii) toutes les actions Bull susceptibles d’être émises du fait de la 

conversion des OCEANEs valablement apportées à l’Offre au jour de clôture de l’Offre ;

b) au dénominateur toutes les actions émises par la Société au jour de clôture de l’Offre, 

(i) incluant les actions susceptibles d’être émises par conversion des OCEANEs ou par 

exercice des Options exerçables avant le jour de clôture de l’Offre, et (ii) excluant (x) 

les Actions Gratuites émises par la Société incessibles avant le jour de clôture de l’Offre 

aux termes des plans applicables et les actions auto détenues par Bull, (y) les actions 

susceptibles d’être émises par exercice des Options exerçables uniquement après la 

clôture de l’Offre et (z) les Actions Gratuites susceptibles d’être émises au titre du plan 

d’attribution d’actions gratuites en date du 24 juillet 2013. 

L’Initiateur et les porteurs de Titres ne sauront pas si le Seuil de Réussite sera atteint avant la 
publication par l’AMF du résultat provisoire voire définitif de l’Offre, qui interviendra après la clôture de 
cette dernière.

Si le Seuil de Réussite n’est pas atteint, l’Offre n’aura pas de suite, et les Titres apportés à l’Offre 
seront restitués à leurs propriétaires, sans qu’aucun intérêt, indemnité ou autre paiement ne soit dû 
auxdits propriétaires.

1.2.3 Ajustement des termes de l’Offre

Dans l’hypothèse où entre la date de dépôt de l’Offre (incluse) et le jour de la date du règlement-

livraison de l’Offre ou de l’Offre Réouverte (incluse), Bull procéderait à une Distribution (tel que ce 

terme est défini ci-après), sous quelque forme que ce soit, dont la date de paiement ou la date de 

référence à laquelle il faut être actionnaire ou titulaire d’OCEANEs pour y avoir droit est fixée avant la 

date de règlement-livraison de l’Offre ou de l’Offre Réouverte, (selon le cas) le prix offert par action et 

le prix offert par OCEANE seraient ajustés en conséquence pour tenir compte de cette Distribution. 

Pour les besoins du présent paragraphe 1.2.3, une Distribution signifie le montant par action de toute 

http://www.bull.com/
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distribution d’un dividende, d’un acompte sur dividendes, de réserves, ou de primes faite par Bull

après la date de dépôt de l’Offre ou de tout amortissement ou toute réduction par Bull de son capital 

pour un prix par action supérieur au prix de l’Offre, décidé après le 24 mai 2014 et dont le bénéfice 

requiert d’être actionnaire à une date antérieure à la date de règlement-livraison de l’Offre ou de 

l’Offre Réouverte.

De même, dans l’éventualité où le coupon des OCEANEs serait détaché ou les modalités des 

OCEANEs modifiées avant la date de règlement-livraison de l’Offre ou de l’Offre Réouverte, (selon le 

cas), le prix de l’OCEANE serait ajusté.

Tout ajustement du prix par action et par OCEANE sera soumis à l’accord préalable de l’AMF et fera 

l’objet de la publication d’un communiqué de presse de l’Initiateur.

1.2.4 Situation des porteurs d’OCEANEs

Le 3 mai 2000, Bull a procédé à l’émission de 11.495.396 OCEANEs à échéance au 1er janvier 2033. 

Les modalités des OCEANEs figurent dans la note d’opération, faisant partie du prospectus visé par la 

Commission des Opérations de Bourse sous le n°00-700 le 4 mai 2000, établi lors de l’émission 

initiale des OCEANEs et complété par un communiqué diffusé par la Société le 31 janvier 2005 

portant modifications du contrat d'émission initial suite à l'approbation par la Commission Européenne 

de l'aide à la restructuration accordée par l'Etat français, fixant les modalités financières définitives 

des OCEANEs. Les OCEANEs, d’une valeur nominale unitaire de 15,75 euros portant intérêt au taux 

annuel de 0,1% et d’échéance au 1er janvier 2033, sont convertibles à tout moment par la remise 

d’une action nouvelle ou existante pour 10 OCEANEs, sous réserve des ajustements prévus par le 

prospectus et dans les conditions qui y sont prévues. A la date du présent Projet de Note en Réponse, 

58.629 OCEANEs sont en circulation.

Les porteurs d’OCEANEs qui le souhaitent peuvent apporter leurs OCEANEs à l’Offre, selon les 

modalités prévues aux paragraphes ci-dessus.

1.2.5 Situation des titulaires d’Options et d’Actions Gratuites

Les titulaires d’Options et d’Actions Gratuites se verront proposer par l’Initiateur, sous certaines 

conditions, un mécanisme de liquidité (voir section 1.3.3. du Projet de Note en Réponse).

Situation des titulaires d’Options

La Société a procédé à l'attribution d’options de souscription d’actions dont les principales 

caractéristiques sont détaillées en page 197 du document de référence 2013 de la Société déposé le 

14 mars 2014 (disponible sur le site internet de la Société (www.bull.com)), étant précisé qu’un plan 

d’options supplémentaire a été décidé le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan 

prévu par le plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014. 

Les bénéficiaires d’Options désirant apporter à l’Offre les actions Bull auxquelles ces Options donnent 

droit devront les avoir exercées suffisamment à l’avance pour que les actions issues de l’exercice de 

ces Options puissent être apportées à l’Offre au plus tard le dernier jour de l’Offre, ou à l’Offre 

Réouverte au plus tard le jour de l’Offre Réouverte le cas échéant.

A la date du présent Projet de Note en Réponse, 5.947.5004 Options sont en vigueur, parmi lesquelles 

194.000 Options sont exerçables et les actions qui résulteraient de leur exercice seraient cessibles.

                                                     
4

Cela inclut les 2.030.000 Options attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le plan One 
Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014

http://www.bull.com/
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Situation des titulaires d’Actions Gratuites

La Société a procédé à l'attribution d’actions gratuites dont les principales caractéristiques sont 

détaillées en page 198 du document de référence 2013 de la Société déposé le 14 mars 2014

(disponible sur le site internet de la Société (www.bull.com)), étant précisé qu’un plan d’actions 

gratuites supplémentaire a été décidé le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu 

par le plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014.

A la date du présent Projet de Note en Réponse, 2.114.0005 Actions Gratuites sont attribuées, parmi 

lesquelles 660.000 Actions Gratuites sont définitivement acquises et actuellement incessibles, étant 

précisé que 478.000 Actions Gratuites deviendront cessibles le 29 juillet 2014.

                                                     
5

Cela inclut les 1.115.000 Actions gratuites attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le 
plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014

http://www.bull.com)/
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1.2.6 Calendrier indicatif de l’Offre

Préalablement à l’ouverture de l’Offre, l’AMF publiera un avis d’ouverture et de calendrier, et Euronext 

Paris publiera un avis annonçant les modalités et le calendrier de l’Offre. Un calendrier indicatif est 

proposé ci-dessous :

6 juin 2014

Dépôt du projet d’Offre auprès de l’AMF, et du Projet de Note d’Information de 

l’Initiateur ; mise à disposition du public et mise en ligne sur le site Internet de 

l’AMF (www.amf-france.org) du Projet de Note d’Information de l’Initiateur

Diffusion d’un communiqué informant de la mise à disposition de ces informations

24 juin 2014
Déclaration de conformité de l’Offre par l’AMF emportant visas de la note 

d’information de l’Initiateur et de la note en réponse de la Société

26 juin 2014 

Diffusion de la note d’information et de la note en réponse par mise en ligne sur le 

site des sociétés concernées et publication dans la presse financière d’un avis de 

mise à disposition (art. 231-27)

Diffusion des communiqués informant de la mise à disposition de ces informations

Mise à disposition du public et mise en ligne sur le site Internet de l’AMF des 

documents "Autres Informations" relatifs aux caractéristiques juridiques, 

comptables et financières de l'Initiateur et de la Société

Diffusion des communiqués informant de la mise à disposition de ces informations

27 juin 2014 Ouverture de l’Offre

31 juillet 2014 Clôture de l’Offre

13 août 2014 Publication par l’AMF de l’avis de résultat définitif de l’Offre

18 août 2014 Règlement-livraison de l’Offre avec Euronext Paris

27 août 2014 
Réouverture de l’Offre en cas de succès de l’Offre pendant 10 jours de 

négociations ou, le cas échéant, mise en œuvre du retrait obligatoire

9 septembre 

2014
Clôture de l’Offre Réouverte

22 septembre 

2014
Publication par l’AMF de l’avis de résultat de l’Offre Réouverte

26 septembre 

2014
Règlement-livraison de l’Offre Réouverte

30 septembre 

2014
Mise en œuvre du retrait obligatoire le cas échéant
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2. AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Conformément aux dispositions de l’article 231-19 du règlement général de l’AMF, les membres du 
Conseil d’administration de la Société se sont réunis le 14 juin 2014 à l’effet d’examiner le projet 
d’Offre et de rendre un avis motivé sur l’intérêt que présente l’Offre pour la Société, ses actionnaires 
et ses salariés.

Tous les membres étaient présents.

L’extrait du procès-verbal de cette réunion concernant l’avis motivé sur l’Offre est le suivant :

« Conformément aux stipulations de l’accord relatif à l’offre publique (ci-après l’« Accord ») conclu 
entre Atos (l’« Initiateur ») et la Société le 24 mai 2014, Rothschild & Cie Banque, agissant pour le 
compte d’Atos, a déposé auprès de l’Autorité des Marchés Financiers, le 6 juin 2014, un projet d’offre 
publique d’achat volontaire portant sur la totalité des actions Bull au prix de 4,90 euros par action et la 
totalité des obligations à option de conversion et/ou d’échange en actions nouvelles ou existantes (les 
« OCEANEs ») au prix de 5,55 euros par OCEANE .

Crescendo Industries et Pothar Investment ont conclu des engagements d’apport portant sur la totalité 
de leur participation au même prix de 4,90 euros par action. 

Depuis lors, Orange et BPI France ont fait savoir publiquement qu’ils avaient l’intention d’apporter 
leurs actions à l’Offre.

Il est pris acte que trois membres du Conseil, à savoir Messieurs Philippe Vannier, Marc Hériard-
Dubreuil et Crescendo Industries, représentée par Dominique Lesourd sont intéressés à l’Offre et à ce 
titre n’ont pas participé au vote du présent avis.

L'Offre est conditionnée à l’apport à l’Offre d’un nombre d’actions représentant au moins 50% du 
capital social plus une action. 

Le Président rappelle que l’Offre intervient après l’annonce conjointe faite par la Société et Atos le 26 
mai 2014 de l’intention d’Atos de déposer une offre publique visant l’acquisition des actions de la 
Société au début du mois de juin à un prix de 4,90 euros par action et 5,55 euros par OCEANE. 

Le Conseil d’administration, réuni le 25 mai 2014, a, à l’unanimité, approuvé la conclusion de l’Accord
dans la perspective du Projet d’Offre. 

En outre, le Conseil d’administration a, lors de sa réunion du 25 mai 2014, décidé à l’unanimité de 
nommer le Cabinet Ledouble SAS en qualité d’expert indépendant (ci-après l’« Expert 
Indépendant ») pour cette mission, conformément à l’article 261-1. I, 2° et 5° du règlement général de 
l’AMF. 

Conformément à l’article 231-19 du règlement général de l’AMF, il est demandé au Conseil 
d’administration de rendre un avis motivé sur l’intérêt de l’Offre et sur les conséquences de celles-ci 
pour Bull, ses actionnaires et ses salariés.

Le Conseil d’administration a examiné ensuite les documents suivants : 

 le Projet de Note d’Information d’Atos contenant notamment (i) les motifs et intentions de 
l’Initiateur et (ii) la synthèse des éléments d’appréciation du prix de l’Offre préparée par 
Rothschild & Cie Banque, banque présentatrice de l’Offre, qui figure à la section 3 du Projet de 
Note d’Information ;

 l’avis de dépôt de projet d’offre publique d’achat sur les titres de Bull qui a été publiée par l’AMF 
le 6 juin 2014 (D&I AMF n° 214 C1009) ;
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 le rapport de l’Expert Indépendant, le Cabinet Ledouble SAS, représenté par Monsieur Olivier 
CRETTE, qui conclut notamment au caractère équitable du prix de l’Offre ;

 le projet de note en réponse de la Société.

Le Conseil d’administration constate que l’Expert Indépendant a confirmé avoir reçu toutes les 
informations nécessaires à l’accomplissement de sa mission. 

Après examen des documents et éléments susvisés, le Conseil d’administration a pris acte des 
éléments qui résultent des intentions et objectifs déclarés par Atos dans son Projet de Note 
d’Information. Le Conseil d’administration a pris en considération notamment les éléments suivants :

 Atos envisage de rapprocher ses activités avec celles de la Société afin de créer un leader 
européen du Cloud, un leader dans le Big Data et la cyber-sécurité et renforcer la présence 
d’Atos en Europe où Bull réalise une part significative de son activité, ainsi qu’en Afrique et au 
Brésil qui constituent des axes de développement ;

 Atos a pour projet de créer une entité dédiée aux domaines à haute valeur ajoutée du Big Data 
et de la cyber-sécurité sous la marque Bull, l’objectif étant de faire bénéficier les activités 
existantes d’Atos de l’expertise unique de Bull dans les solutions de sécurité et les 
supercalculateurs (HPC).

 La connaissance des marchés verticaux d’Atos, sa large base de clients, ses capacités en 
intégration de systèmes, combinées à l’expertise de Bull dans les infrastructures HPC, 
permettront d’élargir l’offre de service d’Atos et d’augmenter la taille du segment HPC du 
groupe Atos ;

 Sur le marché fragmenté de la cyber-sécurité, la mise en commun des compétences de Bull et 
d’Atos créera un fournisseur de produits et services avec une taille différenciante ;

 Atos considère qu'un élément clé pour le succès de l’opération envisagée est de préserver et 
développer les talents ainsi que le savoir-faire de l'équipe managériale et des salariés de Bull. A 
ce titre, Atos ne procèdera à aucun plan de sauvegarde de l’emploi en France, mais conduira
un examen des ressources à sa disposition, issues de ses activités existantes, afin de s’assurer 
d’une implication des équipes dans la recherche de nouvelles perspectives commerciales ;

 le rapprochement entre Bull et Atos offrirait à l'équipe managériale et aux salariés de Bull de 
réelles perspectives d'évolution et de promotion ; 

 le prix de l’Offre est de 4,90 euros par action Bull et fait ressortir une prime de 22% sur la base 
du dernier cours de clôture de l’action de 4,01 euros en date du 23 mai 2014 (dernier jour de 
cotation avant l’annonce de l’intention de déposer l’Offre). Cette prime est de 30% sur la base 
de la moyenne du cours de clôture de l’action Bull au cours des trois derniers mois précédant 
l’annonce du Projet d’Offre. Le prix de l’Offre est de 5,55 euros par OCEANE (coupon attaché)
et fait ressortir une prime de 30% sur la base du dernier cours de cotation disponible des 
OCEANEs de 4,27 euros avant l’annonce de l’intention de déposer l’Offre, soit le cours du 13 
mai 2014 ;

 Si les conditions nécessaires à la mise en œuvre d’un retrait obligatoire ne sont pas réunies, 

Atos envisage de procéder à une fusion ou à d’autres opérations d’apport, selon des principes 

et des modalités encore à l’étude, dans un délai de 12 mois après sa prise de contrôle ;

 Dans le cadre de l’Offre aucun accord autre que ceux mentionnés dans la le Projet de Note 
d’Information n’a été conclu par Atos avec Bull et les actionnaires qui ont souscrit des 
engagements d’apport ;
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 aucun complément de prix ne sera versé aux actionnaires de Bull ni à ceux ayant souscrit des 
engagements d’apport, étant précisé que la convention de prestation de service prévue entre 
Atos et Crescendo industries est sans incidence sur l’appréciation de l’Offre, ainsi que le relève 
le rapport de l’Expert Indépendant ;

 l’attestation de l’Expert Indépendant, le Cabinet Ledouble SAS conclut au caractère équitable, 
pour les actionnaires de Bull, du prix de 4,90 euros par action Bull et 5,55 euros par OCEANE 
que l’Initiateur propose dans le cadre de l’Offre et confirme que les conditions de l’Offre 
garantissent qu’il n’y a pas de rupture d’égalité de traitement entre les actionnaires et les 
porteurs d’OCEANEs ; et

 le prix offert dans le cadre de l’Offre valorise la Société à un prix attractif et représente une 
opportunité de liquidité immédiate pour l’ensemble des actionnaires de la Société et à des 
conditions jugées équitables, tout en permettant l’arrivée d’un partenaire industriel et 
économique qui accompagnera le développement futur de l’activité Bull.

Le Conseil d’administration prend acte que sa composition sera modifiée en cas de succès de l’Offre 
afin de refléter le nouvel actionnariat.

Le Conseil d’administration prend acte également que l’Initiateur se réserve la possibilité de demander 
à l’AMF la mise en œuvre d’une procédure de retrait obligatoire visant les actions et les OCEANES de 
la Société dans les trois mois de la clôture de l’Offre ou de l’Offre Réouverte dans l’hypothèse où les 
actions détenues par les actionnaires minoritaires ne représentent pas plus de 5% du capital ou des 
droits de vote de la Société.

Il s’engage un échange de vues sur l’ensemble de ces éléments.

En conséquence, le Conseil d’administration, connaissance prise des termes de l’Offre et des 
éléments qui lui ont été présentés, des motifs et des intentions de l’Initiateur et des éléments de 
valorisation indiqués dans le Projet de Note d’Information de l’Initiateur et du rapport de l’Expert 
Indépendant, après en avoir délibéré, estime que le projet d’Offre correspond à l’intérêt de la Société, 
de ses actionnaires et de ses salariés, et décide d’approuver, à l’unanimité, le projet d’Offre tel que 
décrit dans le Projet de Note d’Information de l’Initiateur, et de recommander aux actionnaires et aux 
porteurs d’OCEANEs d’apporter leurs titres à l’Offre.

Par ailleurs, compte tenu de l’avis motivé du Conseil d’Administration, le Conseil d’administration 
décide d’apporter à l’Offre les 114.405 actions auto-détenues par la Société et de résilier le contrat de 
liquidité. »

3. OBSERVATIONS DU COMITE D’ENTREPRISE

Le Comité Central d’Entreprise est informé de l’Offre dans le cadre de la réglementation applicable. A 
ce jour, aucune observation n’a été formulée.

4. INTENTION DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Crescendo Industries représentée par Monsieur Dominique Lesourd, qui détenait au 25 mai 2014, 
24.222.500 Actions de la Société est partie à un engagement d’apport décrit à la section 6.2 ci-après.

Orange a déjà fait part de son intention d’apporter ses 9.747.081 actions à l’Offre.

Les autres administrateurs ont indiqué, à l’unanimité, leur intention d’apporter à l’Offre les actions Bull 
qu’ils détiennent (sous réserve des actions qu’ils sont tenus de conserver en leur qualité 
d’administrateurs) ou viendraient à détenir à raison de l’exercice des options de souscription ou 
d’achat d’actions dont ils bénéficient (sous réserve des restrictions réglementaires, sociales et fiscales 
affectant l’apport de ces actions).
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5. INTENTIONS DE LA SOCIETE RELATIVE AUX ACTIONS AUTO-DETENUES OU 
D’AUTOCONTROLE

Les 114.405 actions Bull auto-détenues par Bull, qui représentent 0,09% de son propre capital, seront 
apportées à l’Offre, conformément à la délibération du Conseil d’administration de Bull du 14 juin 
2014.

6. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT

En application de l’article 261-1 2° et 5° du règlement général de l’AMF, le cabinet Ledouble SAS 15 
rue d'Astorg 75008 Paris, a été désigné le 25 mai 2014 par le Conseil d’administration de Bull en 
qualité d’Expert Indépendant afin d’établir un rapport sur les conditions financières de l’Offre.

La conclusion dudit rapport est reproduite ci-après.

« A l’issue de nos travaux de valorisation du titre visé par l’Offre, nous retenons que le Prix d’Offre de 
4,90€ :

- extériorise une prime systématique sur l’ensemble des critères d’évaluation, en particulier le 
cours de bourse, quelle que soit la période de référence depuis 12 mois ;

- restitue en DCF aux actionnaires la quote-part des synergies raisonnablement imputables à 
Bull ;

- n’est pas affecté par les engagements d’apport à l’Offre de Crescendo Industries et Pothar 
Investments, ni par le contrat de prestations de services à conclure entre Crescendo 
Industries et l’Initiateur dans le cadre de l’Offre.

Dans ce contexte, nous sommes d’avis que le prix proposé de 4,90€ est équitable d’un point de vue 
financier pour les actionnaires apportant volontairement leurs titres aux fins de bénéficier de la liquidité 
qui leur est offerte.

A l’issue de nos travaux de valorisation de l’OCEANE également visé par l’Offre, nous retenons que le 
prix d’Offre de 5,55€ permet aux porteurs de renouer avec une liquidité sur l’OCEANE et ne crée pas 
de rupture d’égalité de traitement avec les porteurs d’actions, au vu de la prime offerte, en toute 
hypothèse, sur cet instrument».

Le rapport de l’Expert Indépendant est intégralement reproduit ci-après.
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7. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION DE 
L’OFFRE OU SON ISSUE

7.1 Accord

Le 24 mai 2014, Bull et l’Initiateur ont conclu l’Accord aux termes duquel notamment : 

- l'Initiateur a convenu, sous certaines conditions, de procéder au dépôt de l’Offre ; 

- Dès que possible suivant la remise par l’expert indépendant qui sera désigné dans le cadre de 
l’Offre de son attestation d’équité et en tout état de cause au plus tard dans les deux jours de 
négociation suivant sa réception, Bull s’est engagé à réunir son conseil d’administration afin de 
rendre un avis motivé sur l’Offre, conformément à la réglementation applicable ;

- Jusqu’à la date du conseil d’administration lors duquel seront désignés les membres proposés 
par Atos au sein du conseil d’administration de Bull à la suite du succès de l’Offre, Bull s’est 
engagé (i) à ce que Bull et ses filiales conduisent leurs activités dans le cours normal des 
affaires, sans modification significative des pratiques passées de gestion et de fonctionnement et 
(ii) à ne pas prendre de mesure de nature à modifier sa consistance et/ou de nature à offrir à Atos
la possibilité de renoncer à son Offre en application de l’article 232-11 du règlement général de 
l’AMF.

L’Initiateur et Bull ont publié le 26 mai 2014 un communiqué de presse conjoint à la suite de la 
signature de cet accord qui est disponible sur le site internet de l’Initiateur (www.atos.net) et de la 
Société (www.bull.com). 

7.2 Accords conclus avec certains actionnaires de la Société

A la date de dépôt de la présente Offre, la société Crescendo Industries et la société Pothar 
Investments, ont conclu le 25 mai 2014 avec l’Initiateur des engagements d’apport à l’Offre portant sur 
l’intégralité de leurs actions. Ces engagements portent sur un total de 29.548.373 Actions. Ces 
engagements d'apport prévoient notamment que : 

- l'actionnaire concerné s'engage à apporter ses Actions à l'Offre et à ne pas solliciter, encourager 
ou faciliter de dépôt d’une offre concurrente ;

- les engagements d'apport seront résiliés de plein droit si (a) (i) une offre publique concurrente, 
déposée par un tiers, agissant seul ou de concert au sens de l'article L. 233-10 du code de 
commerce, est déclarée conforme par l’AMF et (ii) l’Initiateur (x) n’a pas surenchéri sur les termes 
de l’Offre ou (y) a renoncé à l’Offre conformément à l’article 232-11 du règlement général de 
l’AMF, ou (b) si l’Offre est déclarée non conforme par l’AMF, ou (c) si l’Offre est caduque ou ne 
connaît pas de suite positive au plus tard le 31 décembre 2014 ou l’Initiateur renonce à son offre 
conformément à l’article 232-11 du règlement général de l’AMF.

- en cas d’offre concurrente suivie d’une surenchère de l’Initiateur dans les délais prévus par le 
règlement général de l’AMF, les engagements d’apports demeureront en vigueur. En l’absence 
d’une surenchère déposée par l’Initiateur dans les délais impartis, l’actionnaire aura la faculté 
d’apporter ses Actions à l’offre concurrente et, dans cette hypothèse, sera redevable d’une 
indemnité égale à la moitié du montant correspondant à la différence entre le prix par action de 
l’offre concurrente et 4,90 euros, multipliée par le nombre d’actions détenues par l’actionnaire.

Par ailleurs, afin de permettre une bonne intégration des activités de Bull et d’Atos, l’Initiateur 
souhaite, compte tenu en particulier de la connaissance historique par Monsieur Philippe Vannier, 
président de Crescendo Industries, du métier de la sécurité dans lequel Bull et plusieurs autres filiales 
d’Atos exercent leurs activités, pouvoir bénéficier de l’expertise, du savoir-faire et des compétences 
des équipes de Crescendo Industries, en particulier pour le suivi des clients et des contacts, la 

http://www.atos.net/
http://www.bull.com/
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structuration et l’intégration des activités sécurité et le déploiement des capacités de calcul dans la 
base de clients consolidée du Groupe. 

Dans cette optique, Crescendo Industries et l’Initiateur concluront à l’occasion de la modification de la 
composition du conseil d’administration prévue à la section 1.2.2 un contrat de prestation de services 
qui définira les contours et les modalités de la fourniture par Crescendo Industries de prestations de 
services à Atos, pour une période de trente-six (36) mois à compter de sa signature et qui pourra être 
résilié à tout moment, moyennant un préavis de trois mois par Atos.

7.3 Mécanisme de liquidité offert aux titulaires d’Options et aux attributaires d’Actions 
Gratuites

La Société a mis en place plusieurs programmes d’attribution d’Options au bénéfice de certains 
salariés et mandataires sociaux de la Société, portant à la date du Projet de Note en réponse, sur un 
nombre maximum de 5.947.5006 actions, qui ne pourront être exercées avant la clôture de l’Offre et, 
le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve des cas d’exercice anticipé prévus par les 
dispositions légales ou réglementaires applicables. 

La Société a également mis en place plusieurs programmes d’attribution d’Actions Gratuites au 
bénéfice de certains salariés et mandataires sociaux de la Société, portant à la date du Projet de Note 
en Réponse, sur un nombre maximum de 1.636.0007 Actions Gratuites non encore définitivement 
acquises ou définitivement acquises mais dont la période de conservation n’aura pas expiré avant la 
clôture de l’Offre et, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve des cas de levée des 
indisponibilités prévues par les dispositions légales ou réglementaires applicables. En outre, la 
période de conservation prévue pour les Actions Gratuites émises au titre du plan du 27 juillet 2010, 
visées par l’Offre et représentant 478.000 Actions Gratuites, prendra fin le 28 juillet 2014 (inclus).   

Si (i) les conditions du retrait obligatoire sont réunies et si l’Initiateur en demande la mise en œuvre ou 
(ii) si le marché des Actions n’était pas suffisamment liquide, il serait proposé aux titulaires d’Options 
et d’Actions Gratuites de conclure avec l’Initiateur un contrat de liquidité portant sur :

a) les actions résultant de l’exercice des Options dont la période d’exercice n’était pas ouverte à la 
date de mise en œuvre du retrait obligatoire ou de la clôture de l’Offre et, le cas échéant, de 
l’Offre Réouverte ;

b) les actions résultant de l’acquisition définitive des Actions Gratuites non émises ou non 
disponibles à la date de mise en œuvre du retrait obligatoire ou de la clôture de l’Offre et, le cas 
échéant, de l’Offre Réouverte.

Ce contrat de liquidité comporterait une promesse d’achat consentie par l’Initiateur aux titulaires des 
Options et Actions Gratuites concernés au bénéfice de l’Initiateur, exerçable à compter de la date à 
laquelle la période d’incessibilité ou d’indisponibilité, selon le cas, aura expiré, suivie d’une promesse 
de vente consentie au bénéfice de l’Initiateur par les titulaires des Options et Actions Gratuites 
concernées exerçable à compter de la fin de la période d’exercice de la promesse d’achat. 

Le prix d’exercice des promesses serait un prix par action déterminé selon une méthode cohérente 
avec le montant de l’indemnisation par action au titre du retrait obligatoire ou du prix de l’Offre en 
l’absence de retrait obligatoire.

                                                     
6

Cela inclus les 2.030.000 Options attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le plan One 
Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014

7
Cela inclus les 1.115.000 Actions Gratuites attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le 

plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014
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7.4 Autres accords

Contrat de crédit

Le contrat de crédit en date du 7 mars 2014 conclu entre Bull en qualité d’emprunteur, Natixis en 
qualité d’Agent et de certains Prêteurs, porte sur un montant en principal de 100.000.000 EUR et est 
destiné à refinancer les sommes dues par Bull au titre de crédits conclus en 2011 et à financer ses 
besoins généraux d’exploitation et ses investissements, comporte une clause de changement de 
contrôle. Si un changement de contrôle survient, sauf agrément préalable à l’unanimité des Prêteurs, 
Bull devra rembourser immédiatement par anticipation la totalité du crédit et le contrat de crédit sera 
résilié de plein droit. Au 14 juin 2014, la ligne de crédit est utilisée à hauteur de [20 millions d’euros].

Autres accords

Certains contrats conclus avec des fournisseurs et des clients comportent des clauses usuelles de 
changement de contrôle.

8. INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE 
SUR LE DEROULEMENT DE L’OFFRE

8.1 Structure et répartition du capital

Au 6 juin 2014, le capital social de la Société s’élevait à 12.223.439,70 euros, divisé en 122.234.397 
actions ordinaires d’une valeur nominale de 0,10 euros chacune, entièrement libérées, toutes de 
même catégorie.

Au 6 juin 2014, le capital était réparti comme suit à la connaissance de la Société :

Actionnaires Nombre d’actions Participation Droits de vote 
théoriques

Crescendo Industries 24.222.500 19,82 % 19,93 %

Pothar Investments 5.325.873 4,36 % 4,38 %
Andromède 326.433 0,27 % 0,27 %

Sous-total 29.874.806 24,44 % 24,58 %

Orange 9.747.081 7,97 % 8,02 %

BPI Groupe 3.903.038 3,19% 3,20%

Epargne Salariale 648.500 0,56 % 0,56 %

Autocontrôle 114.405 0,09%

Autres 77.910.567 63,74% 63,80 %

TOTAL 122.234.397 100 % 100 %

8.2 Participations directes ou indirectes au sein du capital de la Société 

Depuis le 1er janvier 2013, la Société a été avisée des franchissements de seuils légaux suivants :

- Par courrier reçu le 12 juin 2013, Crescendo Industries a déclaré avoir franchi à la baisse, le 7 
juin 2013, par suite d’une augmentation de capital de la Société résultant de levées d’options de 
souscription d’actions, les seuils de 20% du capital et des droits de vote de la Société et détenir à 
cette date, 24.157.500 actions représentant autant de droits de vote, soit 19,95% du capital et 
des droits de vote de la Société ;

- Par courrier reçu le 17 juin 2013, Crescendo Industries a déclaré avoir franchi à la hausse, le 13 
juin 2013, par suite de l’acquisition de 65.000 actions Bull sur le marché, les seuils de 20% du 
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capital et des droits de vote de la Société Bull et détenir, 24.222.500 actions Bull représentant 
autant de droits de vote, soit 20,0002% du capital et des droits de vote de cette Société ;

- Par courrier reçu le 17 octobre 2013, Crescendo Industries a déclaré, avoir franchi en baisse par 
suite d’une augmentation de capital résultant de levées d’options de souscription d’actions, le 25 
septembre 2013, les seuils de 20% du capital et des droits de vote de la Société et détenir à cette 
date 24.222.500 actions Bull représentant autant de droits de vote, soit 19,99% du capital et des 
droits de vote de cette Société. 

Il en résulte qu’au 31 décembre 2013, les positions identifiées supérieures à 5% sont liées aux 
déclarations suivantes toujours en vigueur :

Déclarant Date de la 
déclaration

Date de la 
position

Position (en 
nombre 

d’actions)

Seuil Franchissement

Orange 26/03/2010 18/01/2010 9.747.081 10% A la baisse

Crescendo 
Industries

17/10/2013 25/09/2013 24.222.500 20% A la baisse

A la connaissance de la Société, aucun autre actionnaire que ceux mentionnés ci-dessus, ne détient 
au 6 juin 2014 directement ou indirectement, 5% ou plus du capital et des droits de vote de la Société. 

8.3 Restrictions statutaires à l’exercice des droits de votes et au transfert de Titres et 
restrictions conventionnelles à l’exercice des droits de vote et aux transferts de Titres

L’article 11, 1° des statuts de la Société prévoit que les Actions sont librement négociables et aucune 
limitation des transferts de Titres n’est stipulée.

Outre l’obligation légale d’informer la Société de la détention de certaines fractions du capital, l’article 
11, 9° des statuts prévoit qu’en cas de franchissement à la hausse ou à la baisse du seuil de 2,5 % du 
capital ou des droits de vote ou de tout multiple de ce pourcentage, les actions dépassant la fraction
devront être déclarées à la Société au plus tard avant la clôture des négociations du quatrième jour de 
bourse suivant le jour du franchissement du seuil de participation.

En cas de non-respect de l’obligation statutaire d’information, l’actionnaire sera, dans les conditions et 
limites fixées par la loi, privé du droit de vote afférant aux actions dépassant le seuil considéré, sur 
demande d’un ou plusieurs actionnaires détenant 0,5 % au moins du capital social.

L’article 11,10° des statuts prévoit également que toute personne physique ou morale, agissant seule 
ou de concert, qui vient à posséder une fraction du capital ou des droits de vote égale ou supérieure à 
10%, 15% et 20% ou plus de 25% des actions et des droits de vote, est tenue de notifier à la Société, 
par lettre recommandée avec accusé de réception, au plus tard avant la clôture des négociations du 
cinquième jour de bourse suivant le franchissement de l’un de ces seuils, les objectifs que cette 
personne a l’intention de poursuivre au cours des six mois à venir.

8.4 Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 
description de ceux-ci

Aucun Titre de la Société ne comporte de droits de contrôle spéciaux.

8.5 Mécanisme de contrôle prévu dans un éventuel système d’actionnariat du personnel, 
quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par ces derniers.

Néant.
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8.6 Accords entre actionnaires dont la cible a connaissance et qui peuvent entraîner des 
restrictions au transfert de Titres et à l’exercice des droits de vote

A la connaissance de la Société, il n’existe pas de pacte entre les principaux actionnaires de Bull.

Par courrier en date du 17 octobre 2011, Bull a été informé par Pothar Investments que celui-ci 
agissait de concert avec Crescendo Industries.

La Société et l’un de ses actionnaires de contrôle, Crescendo Industries ont conclu un accord de 
gouvernance le 18 janvier 2010 (ci-après l’« Accord de Gouvernance ») à la suite de l’attribution de 
24.000.000 actions Bull à Crescendo Industries en rémunération d’apports approuvé par l’assemblée 
générale des actionnaires de Bull le 18 janvier 2010.

Ledit accord, conclu pour une durée de 5 ans, prévoit que Bull bénéficie d’un droit de priorité portant 
sur l’intégralité des actions Bull détenues par Crescendo Industries en cas de projet de cession du 
contrôle de Crescendo Industries au profit d’un concurrent de Bull.

Pendant toute la durée de l’Accord de Gouvernance, les actionnaires de Crescendo Industries 
s’engagent à ce que tout projet de transfert à titre gratuit ou onéreux de titres de Crescendo Industries
et tout projet d’émission de valeurs mobilières donnant accès immédiatement ou à terme au capital de 
Crescendo Industries ayant pour objet ou pour effet de conférer, immédiatement ou à terme, le 
contrôle de Crescendo Industries à un concurrent de Bull opérant dans le domaine de l’informatique et 
réalisant un chiffre d’affaires hors taxes d’un (1) milliard d’euros au moins, soit notifié à Bull.

La notification par Crescendo Industries à Bull de tels projets susceptibles de conférer, 
immédiatement ou à terme, le contrôle de Crescendo Industries à un concurrent qualifié vaudra 
promesse unilatérale de vente des actions offertes de Crescendo Industries au bénéfice de Bull.

Conformément à la délibération du Conseil d’administration de Bull du 14 juin 2014, cet Accord de 
Gouvernance prendra fin à son terme contractuel (soit le 18 janvier 2015), selon les modalités 
indiquées au paragraphe 8.7 ci-dessous

8.7 Accords conclus par la Société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement 
de contrôle de la Société

Les accords conclus par la Société qui pourraient prendre fin en cas de changement de contrôle de la 
Société sont présentées ci-après :

L’Accord de Gouvernance conclu le 18 janvier 2010 par la Société avec Crescendo Industries visant à 
arrêter les règles relatives à la détention des actions Bull par Crescendo Industries et à la 
gouvernance de Bull. Les principales clauses de l’Accord de Gouvernance, qui a été conclu pour une 
durée de 5 ans, sont les suivantes :

(i.) Crescendo Industries s’est engagé à conserver, pendant une durée de trois ans à compter 
du 18 janvier 2010, une participation au capital de Bull représentant au minimum 75% du 
nombre d’actions Bull détenues après réalisation de son apport ;

(ii.) Crescendo Industries et ses actionnaires se sont engagés à notifier à Bull tout projet de 
transfert à titre gratuit ou onéreux de titres de Crescendo Industries et tout projet d’émission 
de valeurs mobilières donnant accès immédiatement ou à terme au capital de Crescendo 
Industries ayant pour objet ou pour effet de conférer immédiatement ou à terme le contrôle 
de Crescendo Industries à un concurrent de Bull opérant dans le domaine de l’informatique 
et réalisant un chiffre d’affaires hors taxe d’un (1) milliard d’euros au moins.

(iii.) Au regard de la gouvernance de Bull, la convention prévoyait initialement que parmi les 
membres du conseil d’administration, deux seraient nommés sur proposition de Crescendo 
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Industries, parmi lesquels Crescendo Industries en tant que personne morale. Le Comité 
stratégique devait intégrer le représentant permanent de Crescendo Industries au conseil 
d’administration de Bull ainsi qu’une personne morale sur proposition de Crescendo 
Industries. Au sein du comité hommes et organisation, un membre devait être nommé sur 
proposition de Crescendo Industries qui devait être un des membres du conseil 
d’administration n’exerçant pas de fonction opérationnelle. Enfin, le comité d’audit devait 
intégrer un des deux membres du conseil d’administration de Bull nommé sur proposition de 
Crescendo Industries en tant que personne morale.

(iv.) En contrepartie, Crescendo Industries est tenu par un engagement de non-concurrence à 
l’égard de Bull tant que sa participation dans le capital social de Bull sera égale ou 
supérieure à 10%, et pour une durée maximum de trois ans à compter de la date à laquelle 
sa participation deviendra inférieure à 10% par suite de la cession par Crescendo Industries 
d’actions Bull.

En application de la délibération du Conseil d’administration de Bull du 14 juin 2014, l’Accord de 
Gouvernance prendra fin, en tout état de cause et pour toutes ses dispositions, au terme 
contractuel prévu dans cet Accord de Gouvernance, soit le 18 janvier 2015, étant précisé qu’en 
cas de succès de l’Offre et à compter de la date du règlement-livraison de l’Offre :

- les dispositions énoncées aux paragraphes (i) et (ii) ci-dessus seront devenues sans 
objet, compte tenu de l’apport par Crescendo Industries de ses actions à l’Offre, et

- les dispositions énoncées au paragraphe (iii) seront également sans objet, ce dont Bull et 
Crescendo Industries prennent acte, en tant que de besoin.

8.8 Règles applicables à la nomination et au remplacement des administrateurs ainsi qu’à la 
modification des statuts de la Société

8.8.1 Règles applicables à la nomination et au remplacement des administrateurs

Aucune clause statutaire ne prévoit de dispositions différentes de celles prévues par la loi en ce qui 
concerne la nomination et le remplacement des administrateurs. 

8.8.2 Règles applicables à la modification des statuts

Aucune clause statutaire ne prévoit de dispositions différentes de celles prévues par la loi en matière 
de modification des statuts.

8.9 Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de rachat 
d’actions

8.9.1 Délégations et autorisations financières accordées par l’assemblée générale des 
actionnaires

Outre les pouvoirs généraux qui lui sont accordés par la loi et les statuts, le Conseil d’administration 
dispose des délégations suivantes, qui lui ont été conférées par l’assemblée générale des 
actionnaires réunie le 6 juin 2014.
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Tableau récapitulatif de l’état des délégation de compétence et de pouvoir en cours de validité 
accordées par l’assemblée générale des actionnaires au Conseil d’administration en matière 
d’augmentation de capital et l’utilisation faite de ces délégations :

Opérations Montant 

nominal 

maximal

Date de 

l’autorisation

Echéance Durée Utilisation

Attribution d’options de souscription 

et/ou d’achat d’actions au profit des 

salariés et/ou mandataires sociaux 

du groupe

0,49% du 

nombre total des 

actions au 

moment de 

l’attribution

6 juin 2014 5 août 2017 38 mois NON

Augmentation du capital social par 

émission d’actions et/ou toutes 

autres valeurs mobilières donnant 

accès au capital immédiatement ou 

à terme avec maintien du droit 

préférentiel de souscription

6 millions 

d’euros

6 juin 2014 5 août 2016 26 mois NON

Augmentation du capital social par 

incorporation de réserves, bénéfices 

ou primes, ou autres

6 millions 

d’euros

6 juin 2014 5 août 2016 26 mois NON

Augmentation du capital social par 

émission d’actions et/ou d’autres 

titres donnant accès au capital social 

en rémunération d’apports

5% du montant 

du capital social 

6 juin 2014 5 août 2016 26 mois NON

Augmentation du capital par 

émission d’actions, et/ou d’autres 

titres donnant accès au capital de la 

Société par une augmentation de 

capital réservée aux salariés 

adhérents à un plan d’épargne 

entreprise

2% du montant 

du capital social

6 juin 2014 5 août 2016 18 mois NON

8.9.2 Plans d’actions gratuites et d’options octroyés par la Société

Actions gratuites

La Société a procédé à l’attribution d’actions gratuites dont les principales caractéristiques sont 
détaillées en page 198 du document de référence 2013 de la Société déposé le 14 mars 2014
(disponible sur le site internet de la Société : www.bull.com), auquel il faut ajouter le plan d’attribution 
d’actions gratuites qui a été décidé le 14 juin 2014 par le Conseil d’Administration dans le cadre du 
plan One Bull qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014. 

A la date du Projet de Note en Réponse, 2.114.000 Actions Gratuites sont attribuées, parmi lesquelles

- 1.454.000 Actions Gratuites non définitivement acquises et dont la période d’acquisition 
n’aura pas expiré avant la clôture de l’Offre, ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve 
des cas de levée d’indisponibilité prévus par les dispositions légales ou réglementaires applicables,

- 182.000 définitivement acquises mais dont la période de conservation n’aura pas expiré avant 
la clôture de l’Offre, ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, sous réserve des cas de levée 
d’indisponibilité prévus par les dispositions légales ou réglementaires applicables,

http://www.bull.com/
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- 478.000 Actions Gratuites définitivement acquises et qui deviendront cessibles le 29 juillet 
20148, soit avant la date de clôture de l’Offre. 

Sous réserve de ce qui précède, les Actions Gratuites, non encore définitivement acquises ou 
définitivement acquises mais dont la période de conservation n’aura pas expiré avant la clôture de 
l’Offre, ou, le cas échéant, de l’Offre Réouverte, ne pourront être apportées à l’Offre ni, le cas échéant 
à l’Offre Réouverte. Il est précisé néanmoins que dans l’hypothèse où certaines Actions Gratuites 
deviendraient cessibles par anticipation en application des dispositions des articles L. 225-197-1 et 
suivants du Code de commerce (cause d’invalidité ou décès du bénéficiaire) pendant la durée de 
l’Offre, ces Actions Gratuites pourraient être apportées à l’Offre, et le cas échéant, à l’Offre Réouverte.

Les bénéficiaires d’Actions Gratuites bénéficieront, sous certaines conditions, d’un mécanisme de 
liquidité, détaillé au 6.3 du Projet de Note en Réponse.

Options :

La Société a procédé à l’attribution d’options de souscription d’actions Bull dont les principales 
caractéristiques sont détaillées en page 197 du document de référence 2013 de la Société déposé le 
14 mars 2014 (disponible sur le site internet de la Société : www.bull.com), auquel il faut ajouter le
plan d’attribution d’options de souscription d’actions qui a été décidé le 14 juin 2014 par le Conseil 
d’Administration dans le cadre du plan One Bull qui avait été présenté au conseil d’administration du 
26 février 2014.

Les titulaires d’Options désirant apporter à l’Offre les actions Bull auxquelles ces Options donnent 
droit devront les avoir exercées pour que les actions issues de l’exercice de ces Options puissent être 
apportées à l’Offre au plus tard le dernier jour de l’Offre, ou à l’offre Réouverte au plus tard le dernier 
jour de l’offre Réouverte le cas échéant.

A la date de la Note en réponse, 5.947.500 Options sont en vigueur, parmi lesquelles 194.000 Options 
sont exerçables et les actions qui en résulteraient seraient cessibles9. 

Les titulaires d’options de souscription d’actions se verront proposer, sous certaines conditions, un 
mécanisme de liquidité, détaillé au 6.3 du Projet de Note en Réponse.

8.10 Accords prévoyant des indemnités pour les administrateurs ou les salariés, s’ils 
démissionnent ou s’ils sont licenciés sans cause réelle et sérieuse ou si leur emploi 
prend fin en raison d’une offre publique

Il n’existe pas d’accord prévoyant des indemnités pour les salariés et les mandataires sociaux non 
dirigeants en cas de cessation de leurs fonctions (en dehors des stipulations usuelles relatives à des 
engagements de non concurrence).

Toutefois, le Président-Directeur Général, Monsieur Philippe Vannier bénéficie d’une indemnité 
forfaitaire globale et libératoire de 24 mois de rémunération fixe et variable dans certains cas de 
départ contraint (à l’exception d’une faute grave ou lourde) qui ont été fixés par le Conseil 
d’administration de Bull du 26 février 2014.

Le Conseil d’administration a décidé que le montant de l’indemnité de départ contraint plafonné à 24 
mois de rémunération (fixe et variable) serait diminué de toutes sommes dues à Philippe Vannier au 
titre de l’indemnité de non concurrence, de telle manière que le cumul de l’indemnité de non 
concurrence et de l’indemnité de départ contraint ne puisse excéder 24 mois de rémunération (fixe et 
variable).
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Cela inclus les 1.115.000 Actions Gratuites attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le 
plan One Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014
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Cela inclus les 2.030.000 Options attribuées le 14 juin 2014 en exécution du Long Term Incentive Plan prévu par le plan One 
Bull, qui avait été présenté au conseil d’administration du 26 février 2014

http://www.bull.com/
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Le montant de cette indemnité soumise à des conditions de performance mesurées par le taux moyen 
de réalisation de la performance au titre de la détermination de la rémunération variable sur les trois 
années (six semestres) précédant le départ de Philippe Vannier, et pour lesquels la réalisation de la 
performance aura été mesurée et constatée par le Conseil. Pour un taux moyen de performance 
inférieur à 75%, aucune indemnité n’est versée. Pour un taux moyen de performance compris entre 
75% et 100%, l’indemnité est versée proportionnellement au taux moyen mesuré, sans pouvoir 
dépasser 100% de l’indemnité, même en cas de superformance.

S’agissant des faits générateurs du versement de cette indemnité de départ contraint, il est prévu que 
l’indemnité de départ contraint pourra être versée à Philippe Vannier, sauf faute grave ou lourde 
commise dans l’exercice de ses fonctions, en cas de départ de ce dernier lié à la cessation de 
l’ensemble de ces mandats et fonctions au sein du Groupe :

- par suite d’une décision de révocation, démission ou non renouvellement des fonctions de 
Président-directeur général à l’initiative du conseil d’administration ou de l’assemblée générale ;

- à la suite d’un changement de contrôle de la Société ou dans les six mois suivant un 
changement de contrôle (étant entendu que la notion de contrôle a le sens qui lui est attribué à 
l’article L.233-3 du code de commerce) ;

- en cas de désaccord avéré entre le conseil d’administration et Philippe Vannier sur la stratégie  
mise en œuvre ou proposée par ce dernier.

L’indemnité de départ au titre de ce qui précède ne serait pas due dans l’hypothèse où le dirigeant 
pourrait faire valoir ses droits à la retraite à taux plein à la date du départ contraint.

Le Conseil d’administration de Bull en date du 26 février 2014 a également pris acte de l’engagement 
de non concurrence de Monsieur Philippe Vannier vis-à-vis de la Société lui interdisant pendant une 
période de 24 mois suivant la cessation de ses fonctions au sein du groupe Bull, qu’elle qu’en soit la 
raison, de collaborer de quelque manière que ce soit au sein d’entreprises ciblées concurrentes 
directes du groupe Bull, et sur des zones géographiques précises. En contrepartie de cet 
engagement, Monsieur Philippe Vannier bénéficie d’une indemnité mensuelle pendant toute la durée 
de l’engagement égale à 50% de la moyenne mensuelle de sa rémunération dont il a bénéficié de la 
Société au cours des douze mois complets précédant le terme de son mandat social de Président-
Directeur Général.

Ce dispositif a été approuvé à 78,23% par l’assemblée générale de Bull du 6 juin 2014.

L’Initiateur prévoyant, en cas de succès de l’Offre, de modifier la composition du conseil 
d’administration de la Société pour refléter son nouvel actionnariat et d’obtenir la majorité du conseil 
d’administration de la Société dès que possible à l’issue de l’Offre, il est prévu qu’à cette occasion, un 
nouveau président du conseil d’administration soit nommé. Dans ce contexte, il a été souhaité par 
l’Initiateur que Monsieur Philippe Vannier renonce, sous condition suspensive du succès de l’Offre, à 
toute indemnité qui lui serait due, du fait de l’Offre, à l’occasion de la cessation de ses fonctions 
d’administrateur ou de directeur général à compter de la prise de contrôle de Bull par Atos.

Le Conseil d’administration du 14 juin 2014, après avoir entendu le rapport du Comité People and 
Organization, a pris acte du fait que le succès de l’Offre serait de nature à déclencher la mise en 
œuvre des accords prévoyant une indemnisation pour Monsieur Philippe Vannier. Dans ce contexte, 
le Conseil d’administration de Bull a pris acte des éléments suivants, dans le cadre de l’exécution des 
accords existants et sous la condition suspensive du succès de l’Offre déposée par Atos :

- Le Conseil d’administration prend acte qu’à compter du règlement-livraison des titres dans le 
cadre de l’Offre, Monsieur Philippe Vannier accepte de renoncer à toute rémunération de la 
part de Bull, directement ou indirectement ; seule la convention de prestations de services 
décrite au paragraphe [1.3.2 du Projet de Note d’Information] liera les sociétés Atos et 
Crescendo Industries, sans que celle-ci n’ait d’incidence sur le prix de l’Offre.
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- Le Conseil d’administration prend acte que Monsieur Philippe Vannier accepte de renoncer
aux indemnités d’un montant de 24 mois de rémunération fixe et variable qui lui seraient dues
à l’occasion de la cessation de ses fonctions d’administrateur ou de directeur général à 
compter de la prise de contrôle de Bull par Atos en cas de succès de l’Offre.

- Le Conseil d’administration décide en conséquence de ce qui précède (i) de renoncer au 
bénéfice de l’engagement de non-concurrence souscrit personnellement par Monsieur 
Philippe Vannier et (ii) de renoncer à l’exigence de présence de Monsieur Vannier au sein de 
Bull, requis pour l’acquisition des Options et Actions Gratuites qui lui sont attribuées (dans la 
mesure où la Société serait à l’initiative de la cessation de ces fonctions, sauf faute lourde) 
ainsi qu’à la condition de performance requise pour l’acquisition par Monsieur Vannier des 
Options et Actions Gratuites qui lui auront été attribuées jusqu’au règlement-livraison des 
titres dans le cadre de l’Offre, compte tenu du fait que ces exigences seront sans objet dès 
lors qu’il accepte de cesser d’être rémunéré par Bull en tant que Directeur Général et de 
renoncer aux éléments de rémunération énoncées ci-dessus.

9. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES CONCERNANT LA SOCIETE

Le document relatif aux informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières 
et comptables de la Société, requis par l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, sera déposé 
par la Société auprès de l’AMF au plus tard la veille du jour de l’ouverture de l’Offre.

10. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DU PROJET DE NOTE EN REPONSE

« A ma connaissance, les données du Projet de Note en Réponse sont conformes à la réalité et ne 
comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée »

M. Philippe Vannier
Président-Directeur Général




