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OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT SIMPLIFIEE 
 
 

VISANT LES ACTIONS DE 
 

 
 

INITIEE PAR 
 
 

 
 

XPO Logistics France SAS 
 

 
NOTE EN REPONSE ETABLIE PAR  

NORBERT DENTRESSANGLE SA 
 

 

En application de l'article L. 621-8 du code monétaire et financier et de l'article 231-26 de son règlement général, l'Autorité des 

marchés financiers (l'« AMF ») a apposé le visa n° 15-291 en date du 23 juin 2015 sur la présente note en réponse. Cette note en 

réponse a été établie par la société Norbert Dentressangle SA et engage la responsabilité de ses signataires. 

Le visa, conformément aux dispositions de l'article L. 621-8-1 I du code monétaire et financier, a été attribué après que l'AMF ait 

vérifié « si le document est complet et compréhensible et si les informations qu'il contient sont cohérentes ». Il n'implique ni 

approbation de l'opportunité de l'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés. 

 

Avis Important 

En application des articles 261-1 et suivants du Règlement général de l’AMF, le rapport de Ledouble SAS, agissant en qualité 

d’expert indépendant, est inclus dans la présente note en réponse. 

 

La présente note en réponse est disponible sur les sites internet de Norbert Dentressangle SA (http://www.norbert-

dentressangle.fr) et de l’AMF (www.amf-france.org) et peut être obtenue sans frais auprès de : 

 

Norbert Dentressangle SA 

192, avenue Thiers - 69006 Lyon Cedex 44 

 

Conformément à l’article 231-28 du Règlement général de l’AMF, les informations relatives aux caractéristiques notamment 

juridiques, financières et comptables de Norbert Dentressangle SA seront déposées auprès de l’AMF et mises à disposition du 

public, au plus tard la veille de l’ouverture de l’offre publique. 

 

Un avis financier sera publié, au plus tard la veille de l’ouverture de l’offre publique pour informer le public des modalités de mise 

à disposition de ces documents. 

  

http://www.amf-france.org/
http://fr.wikipedia.org/wiki/Fichier:NDlogo.png
http://www.amf-france.org/
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I. RAPPEL DES CONDITIONS DE L’OFFRE  

 
En application du Titre III du Livre II et plus particulièrement des articles 233-1 2° et 234-2 et 
suivants du Règlement général de l’AMF, XPO Logistics France SAS, une société par actions 
simplifiée à associé unique ayant un capital social de 10.000 euros, dont le siège social est situé 23 
rue du Roule, 75001 Paris France et immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de 
Paris sous le numéro 811 597 335 (« XPO » ou l’ « Initiateur »), elle-même filiale à 100% de la 
société XPO Logistics Inc., une société immatriculée au Delaware, dont le siège social est à Five 
Greenwich Office Park, Greenwich, Connecticut 06831 (Etats-Unis) (« XPO Logistics, Inc. » 
et, ensemble avec XPO, « XPO Logistics »), s’est engagée irrévocablement auprès de l’AMF à 
offrir aux actionnaires de la société Norbert Dentressangle, une société anonyme de droit 
français ayant un capital social de 19.672.482 euros divisé en 9.836.241 actions d’une valeur 
nominale de 2 euros chacune dont le siège social est situé au 192 avenue Thiers - 69006 Lyon, 
immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Lyon sous le numéro 309 645 539 
(« ND », « Norbert Dentressangle » ou la « Société »), et dont les actions sont admises aux 
négociations sur marché Euronext Paris – Eurolist Compartiment A (ISIN FR0000052870 ; code 
mnémonique : « GND ») et sur la Liste Officielle d’Euronext Londres, d’acquérir la totalité de 
leurs actions ND (les « Actions » ou les « Titres »), au prix unitaire de 217,50 euros.  
 
Conformément à l’article 233-1 2° du règlement général de l’AMF, l’offre prend la forme d’une 
offre publique d’achat simplifiée.  
 
L'Offre fait suite à l'acquisition par XPO (i) le 8 juin 2015, de 6.561.776 actions de ND auprès de 
plusieurs actionnaires par voie de cession de blocs hors marché (l’ « Achat de Bloc »), 
représentant 66,71 % du capital et 66,38 % des droits de vote théoriques de la Société et (ii) le 8 
juin 2015, de 110.000 bons de souscriptions (comme définis ci-après) donnant droit à souscrire à 
110.000 actions ND.  

XPO détient à la date de dépôt de l'Offre, 6.561.776 actions ND, représentant 66,71% du capital 
et 66,38 % des droits de vote théoriques. 

Conformément aux dispositions de l’article 231-13 I du règlement général de l’AMF, Morgan 
Stanley, agissant pour le compte de l’Initiateur, a déposé un projet de note d’information auprès 
de l’AMF le 11 juin 2015. Morgan Stanley, en tant qu’établissement présentateur, garantit la 
teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur. 

L’Offre vise la totalité des actions non détenues directement ou indirectement par l’Initiateur à la 
date des présentes. 

Conformément aux articles 237-14 à 237-16 du règlement général de l'AMF, l’Initiateur 
demandera à l'AMF, dans un délai maximum de 3 mois à l’issue de la clôture de l'Offre, de 
mettre en œuvre une procédure de retrait obligatoire par le transfert des actions ND qui ne lui 
appartiennent pas et qui n’auraient pas été présentées à l'Offre (à condition qu’elles ne 
représentent pas plus de 5 % du capital ou des droits de vote de la Société), au prix de 217,50 
euros par action. 
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II. CONTEXTE ET MOTIFS DE L’OPERATION 

1. Contexte de l’opération 

(i) Acquisition par l’Initiateur d’une participation de 66,71% au capital de 
ND 

 
Le 28 avril 2015, XPO Logistics, Inc. a conclu (i) un contrat de cession d’actions (le « Contrat 
de Cession d’Actions ») avec Dentressangle Initiatives, Messieurs Norbert Dentressangle et 
Pierre-Henri Dentressangle et Mesdames Evelyne Dentressangle et Marine Dentressangle (les 
« Vendeurs Initiaux »), (ii) un accord relatif à l’offre publique d’achat (« l’Accord Relatif à 
l’Offre Publique d’Achat ») avec la Société et (iii) un accord d’intéressement avec les membres 
du Directoire (le « Plan d’Intéressement ») régissant le traitement des plans d’intéressement 
existants et le futur plan d’intéressement qui sera octroyé aux dirigeants et salariés de la Société. 
 
En application du Contrat de Cession d’Actions, XPO s’est engagée à acquérir 6.561.776 actions 
auprès des Vendeurs Initiaux, représentant environ 66,71 % du capital social de ND, au prix de 
217,50 euros par action (« l’Achat de Bloc »). Le prix d’acquisition prend en compte la 
distribution d’un dividende d’un montant de 1,80 euros par action intervenue au profit de tous 
les actionnaires de ND avant la réalisation de l’Achat de Bloc.  
 
De plus, en application de l’Accord Relatif à l’Offre Publique d’Achat et du Plan 
d’Intéressement, XPO s’est engagée à acquérir, auprès de certains membres du directoire de la 
Société, les bons de souscription d’actions émis à leur profit par la Société, à un prix de 157,95 
euros par bon de souscription, à savoir, (i) 80.000 bons de souscription au prix d’exercice de 
59,55 euros (les « BSA A ») et (ii) 30.000 bons de souscription au prix d’exercice de 59,55 euros 
(les « BSA B ») (les BSA A et BSA B étant désignés, les « BSA » ou les « Bons de Souscription 
d’Actions »), à la seule condition que les conditions de « vesting » prévues dans les termes et 
conditions de ces Bons de Souscription d’Actions soient supprimées et que les périodes 
d’exercice soient ouvertes par anticipation, par décision des actionnaires de la Société lors de 
l’assemblée générale qui s’est tenue le 21 Mai 2015. 
 
XPO Logistics, Inc. et la Société ont annoncé l’Achat de Bloc le 28 avril 2015. XPO Logistics, 
Inc. a également annoncé qu’elle lancerait le processus d’acquisition de toutes les actions 
restantes de ND au prix de 217,50 euros par action. 
 
Le conseil de surveillance de la Société, qui s’est tenu le 27 avril 2015, a émis un avis préliminaire 
favorable sur l’Achat de Bloc et sur l’Offre et a désigné Ledouble SAS, représenté par Messieurs 
Olivier Cretté et Sébastien Sancho, en qualité d’expert indépendant en charge de la rédaction du 
rapport portant sur les modalités financières d’une offre publique éventuellement suivie d’un 
retrait obligatoire. 
 
Le 21 mai 2015, l’assemblée générale de la Société a approuvé la distribution d’un dividende d’un 
montant de 1,80 euros par action qui a été versé le 2 juin 2015 (la date de détachement étant 
intervenue le 29 mai 2015).  
 
La Société a engagé les procédures d’information et de consultation du comité d’entreprise au 
niveau du groupe ND immédiatement après l’annonce de la signature du Contrat de Cession 
d’Actions. Le 28 mai 2015, le comité d’entreprise du groupe ND a émis un avis défavorable sur 
le projet d’Offre envisagé.  
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Le règlement livraison relatif à l’Achat de Bloc prévu par le Contrat de Cession d’Actions a été 
réalisé hors marché le 8 juin 2015. 
 
A la suite de l’Achat de Bloc, l’Initiateur est devenu propriétaire de 6.561.776 actions ND, 
représentant 66,71 % du capital social et 66,38 % des droits de vote théoriques de la Société. 
 
De plus, le 8 juin 2015, l’Initiateur a acquis les BSA au prix de 157,95 euros par bon de 
souscription, correspondant au prix d’acquisition des actions dans le cadre de l’Achat de Bloc 
moins le prix d’exercice.  

(ii) Clauses particulières du Contrat de Cession d’Actions entre l’Initiateur 
et les Vendeurs Initiaux 

 
Le Contrat de Cession d’Actions prévoit l’obligation pour l’acquéreur de s’assurer que la Société 
cesse progressivement d’utiliser le nom commercial et la marque Norbert Dentressangle, le 
changement de nom commercial et de marque devant être intégralement réalisé dans les 36 mois 
qui suivent l’Achat de Bloc. Sous réserve de certaines conditions, des pénalités pourraient être 
dues en cas de manquement à ces obligations. 
 
De plus, le Contrat de Cession d’Actions prévoit une obligation de non-concurrence et de non-
sollicitation de 3 ans pour les Vendeurs Initiaux. Les Vendeurs Initiaux se sont également 
engagés à ne pas utiliser le nom commercial et la marque Norbert Dentressangle pour toute 
activité similaire à celle de la Société pendant une durée de 20 ans.  
 

2. Répartition du capital et des droits de vote de ND au 31 mai 2015 

 
Le capital social de ND s’élève à 19.672.482 euros divisé en 9.836.241 actions ordinaires de 2 
euros de valeur nominale. 
 
Le tableau ci-après présente la répartition du capital et des droits de vote avant la réalisation de 
l’Achat de Bloc, au 31 mai 2015. 
 

Actionnaires Nombre d’actions % du capital Nombre théorique de 
droits de vote 

% Droits de vote1 

Famille Dentressangle 
240.482 2,44 480.944 2,96 

Dentressangle Initiatives 
6.321.294 64,27 12.366.694 76,26 

Salariés et public2 
3.230.018 32,84 3.325.298 20,50 

Actions détenues par 
Norbert Dentressangle SA 38.578 0,39 38.578 0,24 

Actions détenues au titre du 
contrat de liquidité 5.869 0,06 5.869 0,04 

Total 9.836.241 100,00 16.217.383 100,00 

 

                                                 
1 Conformément à l'article 223-11 du Règlement général de l'AMF, le nombre total de droits de vote est calculé sur 

la base de toutes les actions à droits de vote sont attachés, y compris les actions privées de droit de vote. 

2
 Incluant 53.500 actions détenues par les membres du directoire. 
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(i) Titres donnant accès au capital de la Société (bons de souscription 
d’achats) 

 
En outre, à la date du 8 juin 2015, les Bons de Souscription d’Actions existants donnant accès au 
capital de la Société, étaient répartis de la façon suivante : 
 

Catégorie Nombre de Bons de Souscription 
d’Actions alloué par la Société 

Total des Actions (en cas 
d’exercice) 

 
BSA A – Emission en juillet 2013 
 

80 000 80 000 

 
BSA B – Emission en juillet 2013 
 

30 000 30 000 

 
Total 
 

110 000 110 000 

 
Comme il est indiqué ci-dessus, l’Initiateur a acquis le 8 juin 2015, conformément à l’Accord 
Relatif à l’Offre Publique d’Achat et au Plan d’Intéressement, les Bons de Souscription d’Actions 
appartenant à Messieurs Montjotin (50.000 BSA), Bataillard (30.000 BSA)3, Wilson (15.000 BSA) 
et Gomez (15.000 BSA) (membres du directoire), à un prix de 157,95 euros par Bon de 
Souscription d’Action, ce montant correspondant au prix par action payé pour l’Achat du Bloc 
moins le prix d’exercice par Bon de Souscription d’Action. 
 
Lors de l’assemblée générale mixte des actionnaires du 21 mai 2015, les actionnaires de ND ont 
modifié les termes et conditions des BSA 2013 afin de (i) supprimer les conditions de présence et 
d’incessibilité qui y étaient prévues, et (ii) anticiper l’ouverture de la période d’exercice à compter 
du 21 mai 2015 (la date de fin d’exercice prévue lors de l’émission restant inchangée).  
Il est par ailleurs indiqué que, conformément aux termes de l’Accord Relatif à l’Offre Publique 
d’Achat, le Directoire n’a pas fait usage de l’autorisation d’émettre des BSA 2015 au profit de 
Messieurs Malcom Wilson et Luis Angel Gomez qui avait été votée lors de l’assemblée générale 
du 21 mai 2015. 
 

(ii) Actions attribuées gratuitement 

 
La Société a procédé à des attributions gratuites d’actions. Au 31 mai 2015, les actions attribuées 
gratuitement suivantes sont toujours en période d’acquisition et n’ont donc pas encore été émises 
ni livrées à leurs bénéficiaires : 
 

                                                 
3
 Il est précisé qu’une partie des BSA détenus par Monsieur Bataillard et par Monsieur Montjotin a fait l’objet 

d’apports à des holdings patrimoniales leur appartenant et de donations-partages au profit de leurs enfants 

respectifs. 
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Catégorie Nombre d’Actions alloué par la Société 

 
Actions attribuées gratuitement – Attribution de 
mai 2013 
 

50.100 

 
Actions attribuées gratuitement – Attribution de 
mai 2014 
 

21.000 

 
Actions attribuées gratuitement – Attribution 
d’octobre 2014 
 

30.997 

 
Total 
 

102.097 

 

3. Répartition du capital et des droits de vote de ND à la suite de l’Achat de Bloc le 8 
juin 2015 

 
Le tableau ci-après présente la répartition du capital et des droits de vote à la suite de la 
réalisation de l’Achat de Bloc le 8 juin 2015. 
 
 

Actionnaires Nombre d’actions % du capital Nombre de droits de vote 
théoriques 

% Droits de vote4 

XPO Logistics France 
SAS 6.561.776 66,71 6.561.776 66,38 

Salariés et public5 
3.230.018 32,84 3.279.575 33,17 

Actions détenues par 
Norbert 
Dentressangle SA 

38.578 0,39 38.578 0,39 

Actions détenues au 
titre du contrat de 
liquidité 

5.869 0,06 5.869 0,06 

Total 9.836.241 100,00 9.885.798 100,00 

 

4. Répartition du capital et des droits de vote de ND à la date de la décision de 
conformité 

 
Le tableau ci-après présente la répartition du capital et des droits de vote au 23 juin 2015, compte 
tenu des achats d’actions de la Société effectuées par XPO depuis le dépôt du projet de note en 
réponse. 
 

                                                 
4 Conformément à l'article 223-11 du Règlement général de l'AMF, le nombre total de droits de vote est calculé sur 

la base de toutes les actions à droits de vote sont attachés, y compris les actions privées de droit de vote. 

5
 Incluant 53.500 actions détenues par les membres du directoire. 
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Actionnaires Nombre d’actions % du capital Nombre de droits de vote 

théoriques 
% Droits de vote6 

XPO Logistics France 
SAS 6.751.301 68,64 6.751.301 68,29 

Y compris les 
actions acquises 
depuis le 11 juin 
2015 

189.525 1,93 189.525  1,92 

Salariés et public7 
3.084.940 31,36 3.134.497  31,71 

Y compris les 
actions détenues 
par Norbert 
Dentressangle SA 

38.578 0,39 38.578 0,39 

Y compris les 
actions détenues 
au titre du contrat 
de liquidité 

5.869 0,06 5.869 0,06 

Total 9.836.241 100 9.885.798 100 

 
Conformément au Plan d’Intéressement, XPO Logistics, Inc. a proposé ce qui suit aux 
bénéficiaires d’actions gratuites, étant rappelé que ces actions gratuites n’ont pas été émises à la 
date de l’Offre et ne sont donc pas visées par l’Offre.  
 
Pour les bénéficiaires d’actions gratuites attribuées en avril 2013 et en avril 2014, dont la livraison 
interviendrait en avril 2016 et qui font l’objet d’un engagement de conservation jusqu’en avril 
2018, XPO Logistics, Inc. et l’Initiateur proposeront à ces bénéficiaires de renoncer à ces actions 
gratuites en échange d’un bonus en numéraire (traité comme du salaire) pour un montant brut de 
217,50 euros par action, payable en deux versements équivalents qui interviendraient 1 an et 
demi et 3 ans après la réalisation de l’Achat de Bloc (sans aucune condition de présence, de 
service ou de performance).  
 
Les réalisations historiques 2013 et 2014 et le budget 2015 permettent de considérer que les 
conditions de performances attachées aux plans d’attribution d’avril 2013 et d’avril 2014 seront 
bien atteintes. 
 
Pour les bénéficiaires d’actions gratuites attribuées en octobre 2014 aux managers de la société 
Jacobson (la filiale américaine de la Société, dont l’acquisition a été réalisée le 31 juillet 2014) 
dont les périodes d’acquisition et de conservation expirent toutes deux en octobre 2018, XPO 
Logistics, Inc. proposera, en contrepartie de la renonciation des bénéficiaires à ces actions 
gratuites, la mise en place d’un nouveau plan reposant sur l’évolution du cours de bourse XPO 
Logistics, Inc. et dont les objectifs de performance tiendraient compte de l’intégration au sein du 
groupe XPO. L’horizon de ce nouveau plan serait au moins égal à celui des actions gratuites qu’il 
remplacerait. La valeur des attributions au titre de ce nouveau plan ne serait en tout état de cause 
pas supérieure à la valeur des actions gratuites remplacées en prenant en compte, d’une part, le 

                                                 
6 Conformément à l'article 223-11 du Règlement général de l'AMF, le nombre total de droits de vote est calculé sur 

la base de toutes les actions à droits de vote sont attachés, y compris les actions privées de droit de vote. 

7
 Incluant 53.500 actions détenues par les membres du directoire. 
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prix de l’Offre pour déterminer la valeur des actions gratuites remplacées, et d’autre part, la 
valeur en bourse des actions XPO Logistics, Inc. sous-jacentes aux instruments remis en échange 
pour déterminer la valeur de ces derniers. 

 

(i) Déclarations de franchissements de seuils et des droits de vote 

 
Conformément aux articles 223-11 et suivants du règlement général de l’AMF et aux articles L. 
233-7 et suivants du code de commerce, l’Initiateur a déclaré à l’AMF et à ND, par courriers en 
date de ce jour, qu’il avait, à la suite de l’Achat de Bloc, franchi à la hausse, le 8 juin 2015, tous les 
seuils légaux et statutaires compris entre zéro et 2/3 du capital social et entre zéro et 50% des 
droits de vote de la Société suite à l’exécution du Contrat de Cession d’Actions relatif à l’Achat 
de Bloc.  
 
Réciproquement, les membres de la famille Dentressangle et Dentressangle Initiatives ont 
déclaré, par des courriers à l’AMF et à ND, en date de ce jour, qu’ils avaient, agissant ensemble 
de concert, suite à l’Achat de Bloc, franchi à la baisse, le 8 juin 2015, tous les seuils légaux et 
statutaires compris entre 2/3 jusqu’à zéro. 
 

(ii) Engagements d’apport à l’Offre 

 
Sans objet.  

(iii) Autorisations réglementaires 

 
L’Offre n’est soumise à aucune condition au titre du contrôle des concentrations. 
 
L’Achat de Bloc a été autorisé (ou n’a pas donné lieur à objection) par les autorités de la 
concurrence aux Etats Unis d’Amérique, en Allemagne et en Russie.  
 
Les autorisations ont été octroyées respectivement le 11 mai 2015 pour les Etats-Unis 
d’Amérique (early termination) et l’Allemagne et le 20 mai 2015 pour la Russie. 
 

5. Composition du Conseil de surveillance 

 
Concomitamment à la réalisation de l’Achat de Bloc conformément au Contrat de Cession 
d’Actions, Messieurs Norbert Dentressangle, Pierre-Henri Dentressangle, Vincent Menez, Bruno 
Rousset, Jean-Bernard Lafonta et Madame Evelyne Dentressangle ont démissionné de leurs 
fonctions de membres du conseil de surveillance de ND avec effet au 8 juin 2015. Ces 
démissions sont intervenues après que le conseil de surveillance de ND ait recommandé l'Offre 
comme mentionné ci-dessus. 
 
Le conseil de surveillance de la Société, réuni le 8 juin 2015, a coopté six nouveaux membres 
(Messieurs Bradley Jacobs, Troy Cooper, John Hardig, Gordon Devens, Tavio Headley et XPO 
Logistics, Inc., ayant pour représentant permanent Madame Angela Kirkby). Monsieur Bradley 
Jacobs a, en outre, été nommé président du conseil de surveillance, et Monsieur Gordon Devens 
a été nommé vice-président du conseil de surveillance.  
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Ces cooptations, qui ont pris effet le 8 juin 2015, seront soumises à la ratification de l’assemblée 
générale des actionnaires de la Société. 
 
Le conseil de surveillance de la Société est désormais composé comme suit: 
 

- Bradley Jacobs, président (également président du conseil d’administration de XPO 
Logistics, Inc.), 

- Gordon Devens, vice-président (salarié de XPO),  

- Clare Chatfield (membre indépendant), 

- Henri Lachmann (membre indépendant), 

- Jean-Luc Poumarède (membre indépendant), 

- François-Marie Valentin (membre indépendant), 

- XPO Logistics, Inc., représentée par Angela Kirby, 

- Troy Cooper (salarié de XPO), 

- John Hardig (salarié de XPO), 

- Tavio Headley (salarié de XPO). 

 

III. AVIS MOTIVE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE DE NORBERT DENTRESSANGLE 

 
Conformément aux dispositions de l’article 231-19 du Règlement général de l’AMF, les membres 
du Conseil de surveillance de la Société se sont réunis le 8 juin 2015, sur convocation faite 
conformément aux statuts de la Société, afin d’examiner, préalablement à la recomposition visée 
à la section II.5, le projet d’Offre. A l’exception de Monsieur Bruno Rousset, l’ensemble des 
membres du Conseil étaient présents, y compris les membres indépendants. Les débats et le vote 
sur l’avis motivé du Conseil de surveillance se sont tenus sous la présidence de 
Monsieur Norbert Dentressangle, en qualité de Président du Conseil de surveillance, 
conformément à l’article 22 des statuts de Norbert Dentressangle.  
 
Préalablement à la réunion, les membres du Conseil de surveillance ont eu connaissance : 
 

- Le projet de note d’information établi par XPO Logistics France SAS contenant 
les caractéristiques du projet d’Offre, notamment les motifs et intentions de 
l’initiateur ainsi que les éléments d’appréciation du prix de l’Offre établis par 
Morgan Stanley en sa qualité de banque présentatrice de l’Offre ; 

 
- L’attestation de l’expert indépendant (Ledouble SAS), qui conclut au caractère 

équitable, pour les actionnaires minoritaires de la Société, du prix offert de 217,50 
euros par action de la Société, notamment dans la perspective d’un retrait 
obligatoire ; 

 
- Le projet de note en réponse établi par la Société. 
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Le Conseil de Surveillance a par ailleurs pris acte que la procédure d’information-consultation 
préalable du comité de groupe sur les opérations envisagées dans le cadre de l’Offre s’est achevée 
le 28 mai 2015, le comité de groupe ayant émis un avis défavorable. 
 
L’avis motivé suivant a été adopté à l’unanimité des membres du Conseil de surveillance, y 
compris ses membres indépendants : 
 
« Après en avoir débattu, et au vu des documents susvisés, les membres du Conseil de surveillance constatent que : 
 

- le prix proposé de 217,50 euros par action offert aux actionnaires de la Société représente une prime de 34% 
(35% coupon attaché)% par rapport au cours de bourse de clôture du 27 avril 2015 qui s’élevait à 162,10 euros, 
avant l’annonce des principales caractéristiques du projet d’Offre ; 

 
- le prix offert dans le cadre de l’Offre est identique au prix devant être payé par XPO Logistics France SAS pour 

acquérir les blocs de titres Norbert Dentressangle, représentant au total 66,71 % du capital de Norbert 
Dentressangle, auprès des actionnaires de contrôle de Norbert Dentressangle ; 

 
- l’expert indépendant a relevé que le prix d’Offre extériorise une prime sur l’ensemble des critères d’évaluation 

retenus et que ce prix est équitable, d’un point de vue financier, pour les actionnaires de Norbert Dentressangle 
dans la perspective de mise en œuvre d’un retrait obligatoire ; 

 
- XPO Logistics est un des leaders américains du secteur du transport et de la logistique en Amérique du Nord ; 

son développement, qui a connu une très forte croissance, s’est notamment appuyé au cours des dernières années sur 
des opérations de croissance externe. XPO Logistics dispose ainsi de positions solides dans le domaine du transport 
aux Etats-Unis, ainsi que dans celui de la logistique contractuelle sophistiquée et à fort contenu technologique. 

 
- XPO Logistics prévoit que ce rapprochement générera d’importantes opportunités de ventes croisées à l’échelle du 

nouveau groupe. Les clients actuels de Norbert Dentressangle pourront ainsi bénéficier d’un point d’entrée unique 
pour les accompagner à l’échelle mondiale dans la gestion de leur supply-chain et auront accès aux services de 
premier plan que XPO Logistics France SAS peut offrir en Amérique du Nord ; 

 
- XPO Logistics entend faire de Norbert Dentressangle sa plateforme de développement européenne. XPO Logistics 

déploiera en Europe sa plateforme propriétaire d’optimisation du fret pour améliorer le sourçage des transporteurs 
et le service client. De plus, XPO Logistics envisage de réaliser d'importants investissements de croissance dans ses 
nouvelles activités européennes, notamment dans le développement technologique ;  

 
- Norbert Dentressangle et XPO Logistics n’ont pas identifié ni quantifié d’importantes synergies en raison de 

l’absence de recoupement de leurs activités en Europe et de la complémentarité de leurs activités en Amérique du 
Nord. L’essentiel des synergies attendues provient des opportunités de ventes croisées. Par conséquent, le 
rapprochement de ces deux sociétés devrait préserver l’intégrité des activités et du niveau d’emploi actuels de Norbert 
Dentressangle ; 

 
- L’Offre s’inscrit dans une logique de poursuite de l’activité et du développement de la Société. A cet égard, XPO 

Logistics entend reprendre la quasi-totalité du management de Norbert Dentressangle, pour lequel il mettra en 
place des programmes d’intéressement. De plus, XPO Logistics entend maintenir à son niveau actuel le nombre 
d’employés à temps plein en France, sur une période minimum de 18 mois à compter de la clôture de l’acquisition. 
XPO Logistics estime que le rapprochement des deux sociétés ne devrait pas se traduire par une modification 
significative du statut individuel et collectif des employés de Norbert Dentressangle et de ses filiales ;  
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- XPO Logistics entend maintenir les centres de décision européens de Norbert Dentressangle en France, à Lyon 

pour le siège social, Malakoff (Hauts-de-Seine) pour la Logistique et Beausemblant (Drôme) pour le Transport, ce 
pendant une durée de 5 ans à compter de l’acquisition de bloc ;  

 
- dans l’hypothèse où les actionnaires minoritaires ne détiendraient pas plus de 5 % du capital ou des droits de vote 

de la Société à l’issue de l’Offre, l’Initiateur procèdera à un retrait obligatoire, moyennant une indemnité égale au 
prix de l’Offre, et, si les conditions à la mise en œuvre du retrait obligations ne sont réunies, n’envisage pas de 
retirer de la cote parisienne les actions de la Société dans les douze mois suivant l’Offre, mais s’autorise la 
possibilité d’étudier leur retrait de la cote londonienne et réfléchira aux meilleurs moyens d’intégrer la Société dans 
le nouveau groupe, notamment via la réalisation d’opérations de fusion ou d’apports. 

 
Au vu de ces éléments, après en avoir délibéré, le Conseil de surveillance, statuant à l’unanimité de ses membres, 
en ce compris les membres indépendants, décide d’émettre un avis favorable sur le projet d’Offre tel qu’il lui a été 
présenté, et considère que l’Offre est conforme aux intérêts de la Société, de ses actionnaires et de ses salariés.  
 
Compte tenu de l’opportunité de liquidité immédiate que cette offre représente, à un prix particulièrement attractif, 
y compris dans la perspective d’un éventuel retrait obligatoire, le Conseil de surveillance, à l’unanimité, en ce 
compris les membres indépendants, recommande aux actionnaires de la Société d’apporter leurs actions à l’Offre. 
 

A cet égard, les membres qui détiennent des actions Norbert Dentressangle (autres que les cédants du bloc de 

contrôle) indiquent qu’ils ont l’intention de les apporter à l’Offre à l’exception de celles dont la détention est 

imposée par les statuts. 
 
En outre, le Conseil de surveillance décide que les 44.447 actions autodétenues par la Société ne seront pas 
apportées à l’Offre conformément aux termes du Tender Offer Agreement. ». 

IV. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE DE NORBERT 

DENTRESSANGLE 

 

Les membres du Conseil de surveillance de Norbert Dentressangle qui ne sont pas parties au 

Contrat de Cession ont indiqué leur intention d’apporter à l’Offre lesdites Actions à l’exception 

de celles dont la détention est imposée par les statuts. 

V. INTENTIONS DE LA SOCIETE RELATIVE AUX ACTIONS D'AUTOCONTROLE  

 
Conformément au Tender Offer Agreement, le Conseil de surveillance a décidé de ne pas apporter à 
l’Offre les 44.447 Actions auto-détenues par la Société.  

VI. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION OU 

L’ISSUE DE L’OFFRE  

 
A l’exception du Contrat de Cession de Bloc et du Tender Offer Agreement, il n’existe aucun 
accord susceptible d’avoir une incidence sur l’appréciation ou l’issue de l’Offre. 
 

VII. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D’OFFRE PUBLIQUE 

1. Structure du capital de la Société 
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Le capital social de Norbert Dentressangle, d’un montant de 19.672.482 euros, est divisé en 
9.836.241 Actions, d’une valeur nominale de 2 euros chacune, entièrement libérées et toutes de 
même catégorie. 
 
Le capital de Norbert Dentressangle était réparti, immédiatement avant la cession du Bloc de 
Contrôle, tel qu’indiqué à la Section II.1 ci-dessus. 
 
A la suite de la cession du Bloc de Contrôle et à la date du présent document, le capital et les 
droits de vote de Norbert Dentressangle sont répartis comme suit :  
 
 

Actionnaires Nombre 
d’actions 

% du capital Nombre de droits de vote 
théoriques 

% Droits de vote8 

XPO Logistics 
6.751.301 68,64 6.751.301 68,29 

Y compris les actions 
acquises depuis le 11 juin 
2015 

189.525 1,93 189.525  1,92 

Salariés et public9 
3.084.940 31,36 3.134.497  31,71 

Y compris les actions 
détenues par Norbert 
Dentressangle SA 

38.578 0,39 38.578 0,39 

Y compris les actions 
détenues au titre du 
contrat de liquidité 

5.869 0,06 5.869 0,06 

Total 9.836.241 100 9.885.798 100 

 

2. Restrictions statutaires à l’exercice du droit de vote et au transfert d’Actions ou 
clauses des conventions portées à la connaissance de la Société en application de 
l'article L. 233-11 du Code de commerce 

 
Aucune restriction statutaire n'est applicable à l'exercice des droits de vote et aux transferts 
d'Actions. L’article 9 des statuts de la Société prévoit cependant qu’en cas de franchissement à la 
hausse ou à la baisse du seuil de 2% du capital ou des droits de vote ou un multiple de ce 
pourcentage et jusqu’au seuil de 50%, tout actionnaire, agissant seul ou de concert, est tenu d’en 
informer la Société au plus tard le quatrième jour de négociation suivant le jour du 
franchissement de chacun des seuils par lettre recommandée avec accusé de réception. 
 
Le non respect de cette obligation peut être sanctionné de la privation du droit de vote pour les 
Actions excédant la fraction non déclarée pour toute assemblée d’actionnaires qui se tiendra 
jusqu’à l’expiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification. 
 

                                                 
8 Conformément à l'article 223-11 du Règlement général de l'AMF, le nombre total de droits de vote est calculé sur 

la base de toutes les actions à droits de vote sont attachés, y compris les actions privées de droit de vote. 

9
 Incluant 53.500 actions détenues par les membres du directoire. 
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Cette sanction ne peut être exercée qu’à la demande, consignée dans le procès-verbal de 
l’assemblée générale, d’un ou plusieurs actionnaires détenant 5% du capital ou des droits de vote 
de la société. 
 
Aucune convention en vigueur n'a été portée à la connaissance de la Société en application de 
l'article L. 233-11 du Code de commerce. 

3. Participations directes et indirectes dans le capital de la Société dont elle a 
connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code de commerce  

 
Postérieurement à la cession du Bloc de Contrôle, l’Initiateur détient 6.561.776 Actions 
représentant autant de droits de vote, soit 66,71% du capital et 66,38 % des droits de vote (sur la 
base d’un capital composé de 9.836.241 Actions représentant 9.885.798 droits de vote, calculés 
conformément à l’article 223-11 du Règlement général de l’AMF). 
 
A la connaissance de la Société, les actionnaires suivants détiennent plus de 2% de son capital ou 
de ses droits de vote à la date de la présente note en réponse : 
 

- Financière de l’Echiquier a déclaré, le 30 mars 2015, détenir pour le compte des fonds 
dont elle assure la gestion, 483.055 Actions représentant autant de droits de vote, soit 
4,91% du capital et 2,93% des droits de vote. 

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

 
L’article 9 des statuts de la Société prévoit l’octroi d’un droit de vote double aux titulaires 
d’Actions nominatives entièrement libérées lorsque celles-ci sont inscrites depuis quatre (4) ans 
au moins au nom du même actionnaire. 
 
Toute conversion en actions au porteur, ou transfert de propriété des Actions entraîne la perte 
du droit de vote double, sauf transmission à un ayant droit par suite de succession, liquidation de 
communauté de biens entre époux ou donation entre vifs au profit d’un conjoint ou d’un parent 
au degré successible, laquelle n’interrompt pas le délai nécessaire à l’acquisition du droit de vote 
double. 

5. Mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d’actionnariat du personnel 
quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par ce dernier 

 
La Société n’a connaissance d’aucun mécanisme de contrôle en vigueur à ce jour prévu dans un 
système d’actionnariat du personnel dont les droits de contrôle ne seraient pas exercés par ce 
dernier.  

6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent entrainer des 
restrictions au transfert d’Actions et à l’exercice des droits de vote  

 
La Société n’a connaissance d’aucun accord entre actionnaires en vigueur à ce jour pouvant 
entraîner des restrictions au transfert d’Actions et à l’exercice des droits de vote.  

7. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du Conseil de 
surveillance et à la modification des statuts de la Société 
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A l'exception de l’obligation pour le membre du Conseil de surveillance d’être propriétaire d’au 
moins cent (100) actions de la Société imposée par les articles 6 III et 19 de ses statuts, aucune 
clause statutaire ne prévoit de dispositions différentes de celles prévues par la loi en ce qui 
concerne la nomination et le remplacement des membres ou la modification des statuts. 

8. Pouvoirs du Conseil de surveillance, en particulier en matière d’émission ou de rachat 
de titres 

 
En dehors des pouvoirs généraux prévus par la loi et les statuts, le Conseil de surveillance de la 
Société dispose des délégations suivantes : 
 
Date de 

l'Assemblée 
ayant octroyé ou 

modifié 
l'autorisation 

 
 

Contenu de l'autorisation 

 
Date limite 
de validité 

 
Utilisation 

effective de ces 
autorisations 

 
Montant maximal 

autorisé 

21 mai 2015 
(10e résolution) 

Emission de valeurs mobilières 
donnant accès au capital avec 
maintien du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires 

20 juillet 2017  Plafond nominal de 
l'augmentation de capital 
: 20 000 000 E 
Plafond de valeur 
mobilière représentative 
de créances : 
500 000 000 € 

21 mai 2015 
(11e résolution) 

Émission de valeurs mobilières 
donnant accès au capital sans droit 
préférentiel de souscription des 
actionnaires 
 

20 juillet 2017  Plafond nominal de 
l'augmentation de capital 
: 20 000 000 € 
Plafond de valeur 
mobilière représentative 
de créances : 
500 000 000 € 

21 mai 2015 
(12e résolution) 

Émission de valeurs mobilières 
donnant droit à des titres de créance 
ou d'augmenter le capital dans le 
cadre d'une offre visée 
au Il de l'article L.411-2 du Code 
monétaire et financier 

20 juillet 2017  Plafond nominal de 
l'augmentation de capital 
: 20 % du capital social 
par an. Plafond de valeur 
mobilière représentative 
de créances : 
500 000 000 € 

21 mai 2015 
(13e résolution) 

Autorisation donnée au Directoire 
pour, en cas d'émission sans droit 
préférentiel de souscription, fixer le 
prix selon les modalités fixées par 
l'Assemblée Générale 

20 juillet 2017  10 % du capital social 

21 mai 2015 
(14e résolution) 

Augmentation du nombre de titres à 
émettre en cas d'augmentation de 
capital avec ou sans droit 
préférentiel de souscription 

20 juillet 2017  15% de l'émission initiale 
 

21 mai 2015 
(15e résolution) 

Augmentation du capital social par 
incorporation de primes, réserves, 
bénéfices ou autres 

20 juillet 2017  Plafond nominal de 

l'augmentation de capital 
: 20 000 000 € 

21 mai 2015 
(16e résolution) 

Émission d'actions ordinaires, de 
valeurs mobilières donnant accès au 
capital, sans droit préférentiel de 
souscription des actionnaires, en 
rémunération d'apports en nature 
portant sur des titres de capital ou 
des valeurs mobilières donnant accès 
au capital 

20 juillet 2017  10% du capital 
 

21 mai 2012 
(23e résolution) 

Autorisation pour attribuer des 
actions gratuites 

38 mois à 
compter du 21 

Attributions 
d'actions par le 

Plafond d'attribution fixé 
à 2% du capital social 
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Date de 
l'Assemblée 

ayant octroyé ou 
modifié 

l'autorisation 

 
 

Contenu de l'autorisation 

 
Date limite 
de validité 

 
Utilisation 

effective de ces 
autorisations 

 
Montant maximal 

autorisé 

23 mai 2013 
(13e résolution) 
 

 mai 2014 
ou à défaut de 
l'Assemblée 

Générale 
statuant sur les 

comptes de 
l'exercice 2014 

Directoire 
(24/04/2013, puis 
le 23/04/2014 et le 
20/10/2014) sous 

condition 
de performance et 

de 
présence 

 

21 mai 2015 
(17e résolution) 

Augmentations de capital réservées 
aux salariés dans le cadre des 
dispositions du Code de commerce 
et des articles L.3332-18 et suivants 
du Code du travail 

20 juillet 2017  393 000 € 
 

23 mai 2013 
(9e résolution) 

Émission de 110 000 BSA au profit 
des personnes dénommées 
 

 Émission de 110 
000 BSA (décision 
du Directoire du 
29/07/2013) et 

souscription 
par les bénéficiaires 

110 000 BSA — 
Autorisation entièrement 
utilisée 

21 mai 2015 
(9e résolution) 

Annulation des actions 
acquises par la Société et réduction 
du capital social à due concurrence 

20 mai 2017  10% du capital social 

21 mai 2015 
(18e résolution) 

Emission de bons de souscription 
d’actions nouvelles et/ou 
existantes au profit de personnes 
dénommées, avec suppression du 
droit préférentiel de souscription 

30 septembre 
2015 

 20.000 BSA 
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9. Impact d’un changement de contrôle sur les accords conclus par la Société  

 
Certains contrats comportent une clause de changement de contrôle pouvant entraîner la 
résiliation dudit accord, et feront en conséquence l’objet d’un refinancement par l’Initiateur dans 
les délais contractuels prévus par chacune de ces conventions en cas de changement de contrôle. 
Il s'agit notamment des contrats suivants: 
 

- Convention de Crédit Renouvelable Multidevises en date du 23 décembre 2013 pour un 
montant maximal de 400.000.000€, qui offre aux créanciers un droit de remboursement 
anticipé en cas de changement de contrôle; 
 

- Convention de Crédit en date du 1er août 2014 pour un montant maximal de 
250.000.000€ ; 

 
- Convention de Crédit EURO PP en date du 5 février 2013 pour un montant maximal de 

75.000.000€ ; 
 

- Obligations EURO PP pour 75.000.000€ à 3.80 pour cent émises par Norbert 
Dentressangle, dues le 20 décembre 2019 en vertu d’un prospectus en date du 18 
décembre 2013; 
 

- Obligations EURO PP pour 160.000.000€ à 4.00 pour cent émises par Norbert 
Dentressangle, dues le 20 décembre 2020 en vertu d’un prospectus en date du 18 
décembre 2013. 

 
Un certain nombre de contrats commerciaux signés par la Société et/ou ses filiales, qui intègrent 
des clauses offrant au client ou au partenaire la possibilité de résilier le contrat en cas de 
changement de contrôle.  
 
A la date de la présente note en réponse, aucun des cocontractants n’a informé la Société de sa 
volonté de résilier le contrat du fait du changement de contrôle. 
 

10. Accords prévoyant des indemnités pour les membres du Conseil de surveillance de 
Norbert Dentressangle ou les salariés, s’ils démissionnent ou sont licenciés sans cause 
réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique  

 
Il n’existe au sein de la Société ou de ses filiales aucun accord portant engagement de verser des 
indemnités de départ au profit de dirigeants ou de salariés, en cas de démission ou de 
licenciement sans cause réelle et sérieuse, ou encore en cas d’offre publique visant les titres de la 
Société. 
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VIII. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT DE L’ART. 261-1 DU REGLEMENT 

GENERAL DE L’AMF 
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IX. AVIS DU COMITE DE GROUPE DE NORBERT DENTRESSANGLE 

 
 

Réunion de Comité de groupe extraordinaire du 28 mai 2015 
 
Les membres du comité de groupe Norbert Dentressangle réuni ce jour en réunion extraordinaire en vue de sa 
consultation au titre d’une Offre publique d’Achat portant sur la société Norbert Dentressangle SA, ont : 
 

- Procédé à l’audition du rapport de l’expert mandaté le 4 mai 2015 dans le cadre de l’article L2323-21 
du Code de Travail ; 

- Entendu les informations et explications apportées par la Direction de Norbert Dentressangle et par 
Gordon Devens, représentant de XPO Logistics, auteur de l’Offre ; 

- Après en avoir débattu, décidé de rendre leur avis sur le projet d’Offre soumis à leur consultation. 

A l’issue du vote, le comité de groupe Norbert Dentressangle à rendu l’avis suivant à la majorité de ses membres 
présents : 
 
Compte tenu d’un montage financier permanent à ce jour non bouclé, de la logique de l’investisseur et de sa 
stratégie de faire monter l’action pour une revente à moyen terme. 
 
Compte tenu d’un refus de réponse positive à l’ensemble des demandes d’engagement du Comité de Groupe. 
 
Les membres du Comité de Groupe CFDT, CGT, FO, UNSA, FNCR rendent un avis défavorable au rachat 
de ND par XPO. 
 
Compte tenu des incertitudes persistantes sur les perspectives détaillées découlant du rachat de ND par XPO 
logistique, les membres du Comité de groupe CFTC et les membres candidat Libre et CFE CGC ne peuvent 
rendre un avis. 
 
Le rapport de l’expert-comptable au comité de groupe se trouve en Annexe 1 de la présente 
note. 
 

X. MODALITES DE MISE A DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES A LA 

SOCIETE 

 
Les autres informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et 
comptables de la Société seront déposées auprès de l’AMF au plus tard la veille de l’ouverture de 
l’Offre. En application de l’article 231-28 du Règlement général, elles seront disponibles sur les 
sites Internet de Norbert Dentressangle (www.norbert-dentressangle.fr) et de l’AMF (www.amf-
france.org), la veille de l’ouverture de l’Offre et pourront être obtenues sans frais auprès 
de Norbert Dentressangle Groupe - 192, avenue Thiers - 69006 Lyon Cedex 44. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

http://www.norbert-dentressangle.fr/
http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
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XI. PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE EN REPONSE 

 
« A ma connaissance, les données de la présente note en réponse sont conformes à la réalité et ne comportent pas 
d’omission de nature à en altérer la portée. »  
 
 
 

Monsieur Hervé Montjotin 
Président du Directoire de Norbert Dentressangle 
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ANNEXE I. RAPPORT DE L’EXPERT-COMPTABLE AU COMITE DE GROUPE 
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