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Le présent projet de note en réponse a été établi et déposé auprès de l’Autorité des marchés financiers         
(l’« AMF ») le 3 septembre 2019, conformément aux dispositions des articles 231-19 et 231-26 du 
règlement général de l’AMF. 

 
 

 

 
L’OFFRE ET LE PRESENT PROJET DE NOTE EN REPONSE RESTENT SOUMIS A L’EXAMEN DE L’AMF 
 

 

AVIS IMPORTANT 
 

En application des dispositions des articles 231-19 et 261-1 du règlement général de l’AMF, le rapport du 
cabinet Didier Kling Expertise & Conseil, 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 d’EVOLIS (www.evolis.fr) et de 
l’AMF (www.amf-france.org) et peut être obtenu sans frais auprès d’EVOLIS SA, 14, avenue de la 
Fontaine, ZI Angers-Beaucouzé, 49070 Beaucouzé France. 

 
Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, le document  
Autres informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables, 
d’EVOLIS sera mis à la disposition du public, selon les mêmes modalités, au plus tard la veille du jour de 
l’ouverture de l’offre publique d’achat simplifiée. 

 
Un communiqué sera diffusé, au plus tard la veille du jour de l’ouverture de l’offre publique d’achat 
simplifiée, pour informer le public des modalités de mise à disposition de ces informations. 

http://www.amf-france.org/
https://fr.evolis.com/
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1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES ET CONDITIONS DE L’OFFRE 

 
En application des dispositions du Titre III du Livre II, et plus particulièrement les articles 233-
1 et suivants, 234-2 et 235-2 du règlement général de l’AMF, la société CEDYS & CO, société 
par actions simplifiée de droit français, au capital de 97.728.390 euros dont le siège social est 
14 avenue de la Fontaine, ZI Angers Beaucouzé, 49070 BEAUCOUZE, immatriculée au registre 
du commerce et des sociétés d’Angers sous le numéro 851 728 618 (l’« Initiateur »), s’est 
engagée de manière irrévocable envers l’AMF à offrir à tous les actionnaires d’EVOLIS, société 
anonyme française au capital social de 417.649,60 euros, dont le siège social est 14 avenue de 
la Fontaine, ZI Angers Beaucouzé, 49070 BEAUCOUZE, France, immatriculée au Registre du 
Commerce et des Sociétés d’Angers sous le numéro 428 564 710 et dont les actions sont 
admises aux négociations sur Euronext Growth sous le code ISIN FR0004166197, mnémonique 
ALTVO (« EVOLIS » ou la « Société ») d’acquérir la totalité de leurs actions EVOLIS (les « 
Actions »), en numéraire, au prix de 30 euros par action EVOLIS (le « Prix de l’Offre »), dans 
les conditions décrites ci-après (l’« Offre ») ainsi que dans le projet de note d’information de 
l’Initiateur déposé par l’Initiateur auprès de l’AMF le 3 septembre 2019 (le «Projet de Note 
d’Information de l’Initiateur»). 
 
L’Offre fait suite à l’apport, le 19 juin 2019, (la « Date de Réalisation ») par les associés 
dirigeants mandataires sociaux et deux salariés associés d’EVOLIS à CEDYS & CO de 3.257.613 
Actions à l’Initiateur représentant, à cette date, 62,40% du capital social et 58,15% des droits de 
vote théoriques de la Société, au Prix de l'Offre (l’« Apport », et avec l’Offre, l’« Opération »). 
 
Les conditions et modalités de l’Apport sont décrites à la section 2.1.1 du présent projet de note 
en réponse (le « Projet de Note en Réponse »). 
 
Le capital de l’Initiateur est détenu par Monsieur Emmanuel Picot à concurrence de 24,68%, 
Monsieur Serge Olivier à concurrence de 24,47%, Madame Cécile Belanger à concurrence de 
22,03%, Monsieur Didier Godard à concurrence de 22,08%, Monsieur Yves Liatard à 
concurrence de 5,54%, Madame Cyrille Volentier à concurrence de 1,14% et par Madame Nelly 
Laurent à concurrence de 0,06% (les « Associés de CEDYS & CO »). 
 
Il est précisé que les Associés de CEDYS & CO, sont présumés agir de concert avec cette dernière 
vis-à-vis de la société EVOLIS en vertu de l’article L. 233-10 II, 4° du code de commerce, et de 
l’adhésion des Associés de CEDYS & CO au pacte d’associés de cette société conclu le 19 juin 
2019 (le « Concert »). Le Concert détient, à ce jour, 3.316.930 Actions représentant 3.367.238 
droits de vote, soit 63,54% du capital et 60,11% des droits de vote théoriques de la Société 
répartis comme suit : 
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Actionnaires 
Nombre 

d’Actions 
% du capital 

Nombre de 

droits de vote 

% des droits de 

vote 

théoriques* 

CEDYS & CO 3.257.613 62,40 3.257.613 58,15 

Emmanuel Picot 30.001 0,57 60.002 1,07 

Serge Olivier 1 ns 2 ns 

Cécile Belanger 1 ns 2 ns 

Didier Godard 1 ns 2 ns 

Yves Liatard 1 ns 2 ns 

Cyrille Volentier 9.103 en 
pleine 

propriété 

0,17 18.206  

 

 

0,32 

 11.200 en 
usufruit 

0,21  

en usufruit 

22.400 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

Aude Lardy** 11.200 en 
nue-propriété 

0,21 en nue-
propriété 

22.400 aux 
assemblées 

générales 
extraordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
extraordinaires    

Nelly Laurent 9.009 0,17 9.009 0,16 

Total concert 3.316.930 63,54 3.367.238 60,11 
*Conformément à l’article 223-11 du règlement général de l’AMF, le nombre total de droits de vote 
théoriques est calculé sur la base de l’ensemble des actions auxquelles sont rattachés des droits 
de vote, y compris les actions privées de droits de vote. 
** Fille de Cyrille Volentier 

 
Ainsi, à la date du présent Projet de Note en Réponse, l’Initiateur détient : 
 

(i)  seul 3.257 613 actions représentant autant de droits de vote soit 62,40% du capital et 
58,15% des droits de vote d’EVOLIS sur la base d'un nombre total de 5.220.620 
actions et 5.601.900 droits de vote théoriques de la Société calculés en application de 
l'article 223-11 du règlement général de l'AMF, 

 
(ii) de concert avec les Associés de CEDYS & CO 3.316 930 actions représentant 3.367 238 

droits de vote soit 63,54% du capital et 60,11% des droits de vote d’EVOLIS sur la 
base d'un nombre total de 5 220 620 actions et 5.601.900 droits de vote théoriques 
de la Société calculés en application de l'article 223-11 du règlement général de l'AMF.  

 
L’Offre porte sur la totalité des Actions existantes de la Société non détenues par l’Initiateur, 
directement ou indirectement, à la date de dépôt du présent Projet de Note en Réponse, à 
l’exclusion des : 

 

-  9.500 Actions attribuées gratuitement par la Société dont la période de conservation n’a pas 
expiré (les « Actions Gratuites Existantes») et des 30.000 actions gratuites attribuées à un 
salarié non encore définitivement acquises (les « Actions Gratuites à Emettre »). 
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-  9.749 Actions auto-détenues par la Société, lesquelles, conformément à la décision du 
Conseil d’administration de la Société en date du 29 août 2019, ne seront pas apportées à 
l’Offre par la Société, 

 
soit, à la connaissance de la Société, à la date de dépôt du Projet de Note en Réponse, un 
nombre total maximum de 1.943.758 Actions représentant 2.325.038 droits de vote soit 
37,23% du capital et 41,50 % des droits de vote de la Société1. 
 
A la date de dépôt du présent Projet de Note en Réponse, il n’existe, à la connaissance de la 
Société, aucun instrument financier ou droit pouvant donner accès, immédiatement ou à terme, 
au capital ou aux droits de vote de la Société autres que :  
 

- 9.500 Actions Gratuites Existantes telles que décrites au paragraphe 2.3.3 du présent 
Projet de Note en Réponse, 

- 30.000 Actions Gratuites à Emettre telles que décrites au paragraphe 8.1 du présent 
Projet de Note en Réponse. 

 
L’Initiateur a indiqué dans le Projet de Note d’Information que l’Offre pourra être suivie d’un 
retrait obligatoire si les actions non présentées à l’Offre ne représentent pas plus de 10 % du 
capital et des droits de vote de la Société (le « Retrait Obligatoire »). Dans le cadre du Retrait 
Obligatoire, les actions EVOLIS autres que celles détenues par CEDYS & CO qui n’auront pas été 
apportées à l’Offre seront transférées à CEDYS & CO moyennant une indemnisation identique 
au Prix de l’Offre, soit 30 euros par action, nette de tous frais. 

 
L’Initiateur a indiqué se réserver, dans l’hypothèse où il ne pourrait pas, à l’issue de l’Offre, 
mettre en œuvre un retrait obligatoire, la possibilité d’accroître sa participation dans la Société 
et le cas échéant de déposer auprès de l’AMF un projet d’offre publique d’achat simplifiée ou 
d’offre publique de retrait, suivie le cas échéant d’un retrait obligatoire. Dans ce cas, le retrait 
obligatoire sera conditionné à la déclaration de conformité de l’AMF au regard, notamment, 
du rapport d’évaluation produit par l’Initiateur et du rapport de l’expert indépendant nommé 
conformément aux dispositions de l’article 261-1, I et II du règlement général de l’AMF. 
 
L’Initiateur se réserve également la possibilité de demander à Euronext Paris, au nom de la 
Société, la radiation de la cote des Actions si les conditions prévues par les règles de marché 
édictées par Euronext Paris sont réunies. 
 
Conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, le Crédit 
Industriel et Commercial (le « CIC »), agissant en tant qu’établissement présentateur de l’Offre 
pour le compte de l’Initiateur, a déposé le projet d’Offre et le Projet de Note d’Information de 
l’Initiateur auprès de l’AMF le 3 septembre 2019. Il est précisé que le CIC garantit la teneur et 
le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre (l’« 
Etablissement Présentateur et Garant »). 
 
Les termes et modalités de l’Offre sont décrits de manière plus détaillée dans le Projet de Note 
d’Information de l’Initiateur qui a été mis en ligne sur les sites internet de la Société 
(www.evolis.fr) et de l’AMF (www.amf-france.org) et qui peut être obtenu sans frais auprès de 
l’Initiateur (14 avenue de la Fontaine, ZI Angers Beaucouzé, 49070 BEAUCOUZE) et de 
l’Etablissement Présentateur et Garant (6 avenue de Provence - 75009 Paris). 
 

                                                                 
1
 Sur la base d’un capital composé à la date du dépôt du Projet de Note d’Information de 5.220.620 Actions 

représentant 5.601.900 droits de vote théoriques. 
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L’Offre est établie sous la forme d’une offre publique d’achat simplifiée conformément à 
l’article 233-1 et suivants du règlement général de l’AMF. La durée de l’Offre sera de quinze 
jours de négociation. Le calendrier indicatif de l’Offre est présenté à la section 2.6 du Projet de 
Note d’Information de l’Initiateur. 

 

2. CONTEXTE ET MOTIFS DE L’OFFRE 

 

2.1 Contexte de l’Offre 

 

2.1.1  Présentation de l’Initiateur, d’EVOLIS et motifs de l’Offre 
 

EVOLIS conçoit, fabrique et commercialise une gamme complète de solutions de 
personnalisation pour cartes plastiques. Les imprimantes EVOLIS intègrent toutes les options 
nécessaires à la personnalisation graphique, magnétique et électrique (carte à puce, avec et 
sans contact – technologie RFID) de tous types de cartes (cartes nationales d’identité, cartes 
bancaires, badges employé, cartes d’étudiant, etc.). Créée en 2000 à Angers par les 5 
fondateurs, EVOLIS a connu un fort développement de son activité. L’introduction en bourse 
sur le marché Alternext en 2006 (Euronext Growth) a contribué à renforcer l’image et la 
crédibilité de la société notamment dans un contexte d’internationalisation rapide.  
 
Dans un marché mouvant et plus incertain depuis trois ans, conjugué à une gestion de 
l’ensemble des zones géographiques – et notamment de l’Asie – qui se complexifie, le pilotage 
de l’activité d’EVOLIS devient plus difficile et moins prévisible. Pour répondre à ces nouvelles 
contraintes et à ces nouveaux enjeux, le management de la Société a engagé un programme 
d’investissements important et souhaite pouvoir se consacrer pleinement aux problématiques 
de développement du groupe.  
 
Dans un contexte où il n’est plus envisagé de recourir au levier boursier à l’avenir, la forte 
volatilité du cours de bourse pénalise désormais la notoriété de la Société et perturbe les 
relations avec ses clients, ses salariés et partenaires à défaut d’être un gage de pérennité et de 
stabilité. 
Ces analyses ont finalement conduit les actionnaires de référence à offrir une liquidité 
immédiate aux actionnaires minoritaires. 
 
Monsieur Emmanuel Picot, Monsieur Serge Olivier, Madame Cécile Belanger, Monsieur Didier 
Godard, Monsieur Yves Liatard, Madame Cyrille Volentier et Madame Nelly Laurent ont 
constitué, pour les besoins de la présente Opération, la société CEDYS & CO, le 19 juin 2019, par 
voie d’apport en nature de 3.257.613 Actions représentant, à cette date, 62,40% du capital 
social et 58,15% des droits de vote théoriques de la Société, au Prix de l'Offre. 
 
A l’issue de cet Apport, la Société est devenue une filiale de Cedys & Co dont les actionnaires 
actuels personnes physiques, qui ont apporté leurs titres, sont devenus les associés. 
L’Apport ayant eu pour conséquence le franchissement à la hausse par l’Initiateur, le 19 juin 
2019, du seuil de 50% du capital et des droits de vote d’EVOLIS, le projet d'Offre s'inscrit dans le 
cadre de l'obligation faite à l'Initiateur par l'article L.433-3 II du Code monétaire et financier, de 
déposer une offre publique visant la totalité du capital et des titres donnant accès au capital ou 
aux droits de vote d’EVOLIS.  
 
Lors de sa réunion du 13 mai 2019, le conseil d’administration de la Société a accueilli 
favorablement le principe de l’Opération et a nommé le cabinet Didier Kling Expertise & 
Conseil, représenté par Monsieur Didier Kling, en qualité d’expert indépendant chargé 
d’établir un rapport sur les conditions financières de l’Offre et du Retrait Obligatoire sur le 
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fondement de l’article 261-1 du règlement général de l’Autorité des marchés financiers et plus 
spécifiquement du I 1° et du II et de vérifier notamment au cours de son expertise s’il existe un 
ou plusieurs des accords connexes visées à l’article 261-1 I 4° du règlement général de 
l’Autorité des marchés financiers. Il est précisé que ces décisions ont été adoptées à 
l’unanimité des administrateurs de la Société. 
 
La réalisation de l’Apport, la nomination par le conseil d’administration d’Evolis du cabinet 
Didier Kling Expertise & Conseil en qualité d’expert indépendant et le dépôt de l’Offre ainsi 
que le Prix de l’Offre ont été annoncés par voie de communiqué de presse publié le 20 juin 
2019. 
 
Les conditions financières de l’Offre ont fait l’objet d’un examen par le cabinet Didier Kling 
Expertise & Conseil, désigné en qualité d’expert indépendant, dont le rapport est présenté en 
section 9 du présent Projet de Note en Réponse. 

 
2.1.2  Engagements d’apports 

 
L’Initiateur a conclu avec Mesdames Cyrille Volentier, Aude Lardy et Nelly Laurent des 
engagements d’apport à l’Offre portant sur 0,56% du capital de la Société par lesquels ces 
dernières se sont  engagées à apporter leurs Actions à l’Offre.  

 

actionnaires signataires Nombre d’actions % du capital 

Cyrille Volentier et Aude 
Lardy* 

20 303 0,39% 

Nelly Laurent   9 009 0,17% 
*Comme indiqué au paragraphe 1 ci-dessus, Cyrille Volentier détient 9.103 actions en pleine propriété 
et 11.200 actions en usufruit, sa fille Madame Aude Lardy détenant 11.200 actions en nue-propriété. 

 
Mesdames Cyrille Volentier,  Aude Lardy et Nelly Laurent  se sont engagées irrévocablement à 
apporter leurs actions EVOLIS à l’Offre dès que celle-ci aura fait l’objet de la publication d’un 
avis d’ouverture par l’AMF.  
 
Les engagements d’apports des membres du conseil d’administration de la Société sont 
détaillés à la section 5 du présent Projet de Note en Réponse. 

 
2.1.3. Autorisation réglementaire 

 
L’Offre n’est pas soumise à l’obtention d’une autorisation réglementaire. 

 

2.2 Actions détenues par l’Initiateur 

L’Initiateur est une société par actions simplifiée de droit français constituée pour les besoins 
de l’Opération.  
 
A la date du Projet de Note en Réponse, la répartition du capital et des droits de vote de 
l’Initiateur est la suivante, étant précisé que chaque action de catégorie A bénéficie d’un droit 
de vote simple et chaque action de catégorie B bénéficie d’un droit de vote triple, pour toutes 
les décisions collectives des associés :  
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Associés Nombre d’actions % 
Nombre de droits 

de vote 
% 

Catégorie 
d’actions 

Emmanuel Picot 2.411.997 24,68% 7.235.991 24,88% B 

Serge Olivier 2.391.720 24,47% 7.175.160 24,67% B 

Cécile Belanger 2.152.776 22,03% 6.458.328 22,21% B 

Didier Godard 2.157.720 22,08% 6.473.160 22,26% B 

Yves Liatard 541.626 5,54% 1.624.878 5,59% B 

Cyrille Volentier  111.000 1,14% 111.000 0,38% A 

Nelly Laurent 6.000 0,06% 6.000 0,02% A 

Total 9.772.839 100,00% 29.084.517 100,00%  

 
Ainsi, à la date du présent Projet de Note en Réponse, l’Initiateur détient : 
 
(i) seul 3.257 613 actions représentant autant de droits de vote soit 62,40% du capital et 58,15% 
des droits de vote d’EVOLIS sur la base d'un nombre total de 5.220.620 actions et 5.601.900 
droits de vote théoriques de la Société calculés en application de l'article 223-11 du règlement 
général de l'AMF  
 
(ii) de concert avec les Associés de CEDYS & CO 3.316 930 actions représentant 3.367 238 
droits de vote soit 63,54% du capital et 60,11% des droits de vote d’EVOLIS sur la base d'un 
nombre total de 5 220 620 actions et 5.601.900 droits de vote théoriques de la Société calculés 
en application de l'article 223-11 du règlement général de l'AMF  

 

2.3 Principales dispositions de l’Offre 

 
2.3.1 Dispositions de l’Offre 

 
En application des dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, le CIC, en 
tant qu’Etablissement Présentateur et Garant, agissant pour le compte de l’Initiateur, a déposé 
le projet d’Offre et le Projet de Note d’Information de l’Initiateur auprès de l’AMF le 3 
septembre 2019. L’AMF publiera un avis de dépôt relatif à l’Offre sur son site Internet 
(www.amf-france.org). 
 
Le CIC, agissant en qualité d’Etablissement Présentateur et Garant de l’Offre, garantit la teneur 
et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre. 
 
L’Offre sera réalisée sous la forme d’une offre publique d’achat simplifiée en application 
des articles 233-1, 2° du Règlement général de l’AMF. 
 
L'Initiateur s'engage irrévocablement à acquérir auprès des actionnaires de la Société toutes 
leurs Actions au Prix de l'Offre. 
 
Il est précisé que conformément aux dispositions de l’article 233-3 du règlement général de 
l’AMF, le Prix de l’Offre n’est pas inférieur à la moyenne des cours de bourse, pondérée par les 
volumes de transactions, de l’Action pendant les soixante jours de négociation précédant 
l’annonce de l’Offre. Le Prix de l’Offre représente en effet une prime de 30,1% par rapport à la 
moyenne des cours de bourse, pondérée par les volumes de transactions, de l’Action pendant 
les soixante jours de négociation précédant l’annonce de l’Offre, le 20 juin 2019, retraitée du 
dividende versé le 31 mai 2019. 
 
Les termes de l'Offre sont décrits de manière plus détaillée dans le Projet de Note d'Information 
de l'Initiateur. 
 

http://www.amf-france.org/
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Conformément aux dispositions de l’article 231-16 du règlement général de l’AMF, le Projet de 
Note d’Information de l'Initiateur est tenu gratuitement à la disposition du public au siège de 
l’Etablissement Présentateur et Garant, et a été mis en ligne sur les sites internet de la Société 
et de l’AMF. 
 
Le projet d’Offre et le présent Projet de Note en Réponse restent soumis à l’examen de l’AMF. 
 
L’AMF déclarera l’Offre conforme après s’être assurée de la conformité de l’Offre aux 
dispositions législatives et réglementaires qui lui sont applicables et publiera sur son site 
Internet la décision de conformité motivée. Cette décision de conformité emportera visa de la 
note d’information par l’AMF. 
 
Préalablement à l’ouverture de l’Offre, l’AMF et Euronext Paris publieront respectivement un 
avis d’ouverture ainsi qu’un avis annonçant les modalités et le calendrier de l’Offre. 
 
L’Offre sera ouverte pendant une période de quinze jours de négociation.  

 
2.3.2  Intentions de l’Initiateur concernant le maintien de la cotation de la Société à l’issue 

de l’Offre 
 

Le Projet de Note d’Information de l’Initiateur indique qu’en application des articles 237-1 et 
suivants du règlement général de l’AMF, l’Initiateur a l’intention de demander à l’AMF, dans un 
délai de trois mois à l’issue de la clôture de l’Offre, la mise en oeuvre d’une procédure de retrait 
obligatoire visant les Actions si les Actions non présentées à l’Offre par les actionnaires 
minoritaires ne représentent pas plus de 10 % du capital et des droits de vote d’EVOLIS (à 
l’exception des Actions Gratuites Existantes faisant l’objet d’un Accord de Liquidité décrit à la 
section 2.3.3 du présent Projet de Note en Réponse et des actions auto détenues par la 
Société). Une telle procédure, s’il y a lieu, sera mise en œuvre à un prix de 30 euros par Actions. 
Le rapport de l’expert indépendant mandaté conformément aux dispositions de l’article 261-1 I 
et II du règlement général de l’AMF en vue d’apprécier le caractère équitable du Prix de l’Offre 
et du Retrait Obligatoire, figure à la section 9 du présent Projet de Note en Réponse.  
 
Le Projet de Note d’Information de l’Initiateur indique que l’Initiateur se réserve également la 
possibilité, dans l’hypothèse où il ne mettrait pas en œuvre une procédure de retrait 
obligatoire, de demander à Euronext la radiation des actions de la Société du marché 
d’Euronext Growth, si les conditions des règles de marché d’Euronext Growth sont réunies. 

 
2.3.3 Situation des bénéficiaires d’Actions Gratuites Existantes 

 
A la date de dépôt du présent Projet de Note en Réponse, le conseil d’administration de la 
Société a procédé le 1er juin 2017 à une attribution gratuite de 9.500 Actions Gratuites 
Existantes au profit de trois salariés (les « Bénéficiaires »), dont : 

-  1.500 ont été définitivement attribuées et sont en période de conservation jusqu’au 2 
juin 2020 (les « Actions Gratuites Existantes 1 ») ; 

-  8.000 ont été définitivement attribuées et sont en période de conservation jusqu’au 
19 novembre 2019 (les « Actions Gratuites Existantes 2 »). 

 
Les Actions Gratuites Existantes 1 et les Actions Gratuites Existantes 2 ne pourront être 
apportées à l’Offre sans remise en cause du régime de faveur fiscal et social qui leur est 
attaché, dans la mesure où la période de conservation n’aura pas expiré avant la clôture de 
l’Offre. 
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L’Initiateur a conclu avec les Bénéficiaires, sous condition de mise en œuvre du retrait 
obligatoire mentionné au paragraphe 2.3.2 du Projet de Note en Réponse, des promesses 
d’achat et de vente des Actions Gratuites Existantes 1 et des Actions Gratuites Existantes 2, 
afin de leur permettre de bénéficier d’une liquidité en numéraire pour les Actions Gratuites 
Existantes dans l’hypothèse où les Actions de la Société ne seraient plus négociées sur 
Euronext Growth (les «Engagements de Liquidité »).  
 
En vertu des Engagements de Liquidité : 

 
- les Bénéficiaires des Actions Gratuites Existantes se sont engagés aux termes de promesses 

de vente, à céder les Actions Gratuites Existantes en cours de période de conservation 
qu’ils détiennent à l’Initiateur au cours d’une période de vingt jours ouvrés commençant à 
la plus tardive des dates suivantes : (i) le jour ouvré suivant le dernier jour de la période de 
conservation ou (ii) le jour ouvré suivant le jour du Retrait Obligatoire (la « Période 
d’Exercice de la Promesse de Vente ») ; et 

 
- l’Initiateur s’est engagé à acquérir les Actions Gratuites Existantes en cours de période de 

conservation des Bénéficiaires à tout moment au cours d’une période de vingt jours ouvrés 
commençant le jour ouvré suivant la fin de la Période d’Exercice de la Promesse de Vente.  
 

Le prix d’exercice des promesses d’achat et de vente des Actions Gratuites Existantes 1 sera 
calculé sur la base du même multiple de valorisation que celui extériorisé par le Prix d’Offre 
sur la base de la moyenne des résultats nets part du groupe des trois derniers exercices 
publiés (clos les 31 décembre 2016, 31 décembre 2017 et 31 décembre 2018). Cette formule 
(multiple de valorisation appliqué aux résultats nets part du groupe des trois derniers 
exercices publiés) sera ainsi appliquée afin de déterminer le prix d’exercice des promesses 
d’achat et de vente des Actions Gratuites Existantes 1. 
 
Le prix d’exercice des promesses d’achat et de vente des Actions Gratuites Existantes 2 sera 
égal au Prix de l’Offre. 

 
2.3.4 Procédure d’apport à l’Offre et remboursement des frais de négociation 

 
L’Offre sera réalisée par achats sur le marché Euronext Growth conformément à l’article 233-2 
du règlement général de l’AMF. Le règlement-livraison sera effectué au fur et à mesure de 
l’exécution des ordres, deux jours de négociation après chaque exécution. Le CIC, prestataire de 
services d’investissement habilité en tant que membre du marché acheteur, se portera 
acquéreur, pour le compte de l’Initiateur, de toutes les Actions qui seront apportées à l’Offre, 
étant précisé que les frais de négociation (y compris les frais de courtage et la taxe sur la valeur 
ajoutée y afférente) resteront en totalité à la charge des actionnaires vendeurs. 
 
Les Actions apportées à l’Offre devront être librement négociables et libres de tout gage, 
nantissement ou restriction de quelque nature que ce soit restreignant le libre transfert de 
leur propriété. L’Initiateur se réserve le droit d’écarter tout Action apporté qui ne répondrait 
pas à ces conditions.  
 
Les actionnaires de la Société dont les Actions sont inscrites auprès d’un intermédiaire 
financier (par exemple, un établissement de crédit, une entreprise d’investissement) qui 
souhaitent apporter des Actions à l’Offre devront remettre à leur intermédiaire financier un 
ordre de vente irrévocable au Prix de l’Offre au plus tard à la date de clôture de l’Offre 
(incluse) en utilisant le modèle mis à leur disposition par cet intermédiaire. Les actionnaires 
devront se rapprocher de leurs intermédiaires financiers respectifs afin de se renseigner sur 
les éventuelles contraintes de chacun de ces intermédiaires ainsi que sur leurs procédures 



 
Le présent projet de note en réponse  

reste soumis à l’examen de l’Autorité des marchés financiers 
 

11 
 

propres de prise en compte des ordres de vente afin d’être en mesure d’apporter leurs Actions 
à l’Offre au plus tard à la date de clôture de l’Offre (incluse). 
 
Les Actions détenues sous la forme nominative devront être converties au porteur pour être 
apportées à l’Offre. En conséquence, les actionnaires dont les Actions sont détenues sous la 
forme nominative qui souhaitent apporter des Actions à l’Offre devront demander la 
conversion de celles-ci pour les détenir au porteur dans les meilleurs délais (i) auprès de leur 
établissement financier – teneur de compte si leurs Actions sont détenues au nominatif 
administré ou (ii) auprès du CIC si leurs Actions sont détenues au nominatif pur.  
 
Les ordres d’apport des Actions à l’Offre seront irrévocables. 
Il est précisé qu’aucune commission ne sera versée par l’Initiateur aux intermédiaires financiers 
teneurs de comptes des actionnaires ayant apporté leurs Actions à l’Offre. 

 

3. AVIS MOTIVÉ DU CONSEIL D’ADMINISTRATION D’EVOLIS 

 
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 29 août 2019, sur 
convocation de leur président faite conformément aux statuts de la Société afin 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 du Conseil d'administration étaient présents physiquement. La séance était 
présidée par Monsieur Emmanuel Picot, en sa qualité de président du Conseil d'administration.  
 
Préalablement à la réunion, les membres du Conseil d’administration ont eu connaissance :  

i. du Projet de Note d’Information de l’Initiateur contenant les caractéristiques du projet 
d’Offre et comprenant notamment des éléments d’appréciation du prix de l’Offre 
établis par le CIC ;  

ii. du rapport, en date du 29 août 2019, du cabinet Didier Kling Expertise & Conseil, 
représenté par Monsieur Didier Kling, qui a été nommé par le Conseil d'administration 
lors de sa séance du 13 mai 2019 en qualité d’expert indépendant et qui a été chargé 
d’apprécier le caractère équitable des conditions financières de l’Offre et, le cas 
échéant, du Retrait Obligatoire proposées aux actionnaires de la Société ; et 

iii. du Projet de Note en Réponse de la Société établi conformément aux dispositions des 
articles 231-19 et 231-26 du règlement général de l’AMF.  

 
Le Conseil d’administration a effectué les constatations et rendu l’avis motivé suivant à 
l’unanimité :  
 
« Le Président indique au Conseil d’administration qu’il doit rendre un avis motivé sur le projet 
d’Offre initié par CEDYS & CO et, notamment, sur l’intérêt que cette Offre présente ainsi que 
ses conséquences pour la Société, ses actionnaires et ses salariés, conformément aux 
dispositions de l’article 231-19-4° du Règlement Général de l’AMF.  
 
Constatation 
 
Après avoir examiné les différents documents relatifs à l’Offre et, en particulier, le projet de 
note d’information de CEDYS & CO incluant l’évaluation de l’établissement présentateur de 
l’Offre, le Crédit Industriel et Commercial (ci-après le « CIC »), et le rapport de l’expert 
indépendant, le Conseil d’administration constate notamment : 
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(i) que CEDYS & CO a indiqué :  
 
- qu’elle a l’intention de poursuivre les orientations stratégiques prises par la Société 

et de poursuivre le développement de ses activités, en s’appuyant sur les 
compétences et l’expérience de ses équipes dirigeantes et de ses salariés ; 

- que dans la mesure où sa stratégie repose sur la continuité et le développement des 
activités actuelles d’EVOLIS, la réalisation de l’Offre ne devrait pas avoir de 
conséquence particulière sur la stratégie et la politique industrielle et financière de 
la Société ; 

- qu’elle n’envisage de procéder à aucune modification de la composition des organes 
sociaux et de direction de la Société ; 

- que l’Offre s’inscrit dans une logique de poursuite de l’activité et du développement 
d’EVOLIS. De ce fait, l’opération ne devrait pas avoir d’incidence significative sur la 
politique poursuivie par EVOLIS en matière d’emploi ; 

- qu’elle se réserve le droit d’étudier, en fonction des résultats de l’Offre, toutes les 
voies d’optimisation de la structure de détention ou de l’organisation d’EVOLIS, 
notamment par le biais d’une fusion avec CEDYS & CO ; et 

- qu’elle n’envisage pas de modifier la politique de distribution de dividendes. Toute 
modification de la politique de distribution de dividendes sera décidée par les 
organes sociaux de la Société conformément à la loi et aux statuts de la Société, en 
tenant compte des capacités distributives, de la situation financière et des besoins 
de financement de la Société ;  

 

(ii) que les éléments d'appréciation du prix préparés par le CIC indiquent que :  
 
« En synthèse, le prix de l’Offre de 30 euros par action EVOLIS affiche une prime de 25,8% 
par rapport au cours moyen pondéré des volumes des douze derniers mois avant annonce. 
Il présente une prime de +14,7% par rapport à la valeur moyenne de la Société obtenue par 
la méthode de valorisation retenue à titre principal et de 6,6% par rapport à la valeur 
implicite obtenue par application de la méthode des comparables boursiers retenue à titre 
de recoupement. » 

 
(iii) que l’expert indépendant a établi un rapport sur les conditions financières de l’Offre suivie, 

si les conditions sont réunies, d’un retrait obligatoire, et a conclu au caractère équitable du 
prix proposé dans les termes suivants : 

 

« Notre rapport est établi dans le cadre de l’appréciation du caractère équitable des 

conditions financières de l’offre publique d’achat simplifiée initiée par CEDYS & Co sur les 

actions d’EVOLIS au prix unitaire de 30,0€, pouvant être suivie d’un retrait obligatoire.  

Notre conclusion est rendue au regard des considérations suivantes :  

 Le Prix d’offre fait apparaître une prime de 23% par rapport au cours le jour 

précédant l’annonce de l’Offre et comprise entre 26% et 34% par rapport aux 

moyennes de cours calculées sur 20, 60, 120 et 250 jours.  

 Le Prix d’offre est inférieur aux cours les plus hauts observés sur un horizon de 250 

jours. Toutefois, ces plus hauts reflétaient une trop forte extrapolation des 

performances passées d’EVOLIS dans le futur à laquelle le marché a mis fin, à la suite 

de la publication du chiffre d’affaires et du résultat du 1er  semestre 2018 d’EVOLIS. 
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 Le Prix d’offre fait ressortir une prime de 19% par rapport à la valeur centrale 

obtenue par la méthode des DCF. Le Prix d’offre fait encore apparaître une légère 

prime de 2% si on modifiait les prévisions retenues pour considérer qu’EVOLIS serait 

en mesure de retrouver son niveau de marge d’exploitation historique. 

 Le Prix d’offre fait également apparaître une prime par rapport aux méthodes 

considérées à titre secondaire : entre 2% et 6% par rapport aux valeurs résultant de la 

méthode des comparables boursiers et entre 46% et 62% par rapport aux valeurs 

résultant de la méthode des transactions comparables.  

 Selon notre analyse, les accords connexes relevés dans la documentation juridique ne 

remettent pas en cause l’égalité de traitement entre les actionnaires.  

Sur ces bases, nous sommes d’avis que le Prix d’offre de 30,0€ est équitable d’un point de 

vue financier pour les actionnaires.  

Cet avis s’applique dans le cadre de l’offre publique d’achat simplifiée ainsi qu’en cas de 

mise en œuvre d’un retrait obligatoire. » ; 

(iv) que le prix de l’Offre fait ressortir une prime de 23,0% par rapport au cours de clôture 
(retraité du dividende versé le 31 mai 2019) d’EVOLIS précédant l’annonce du projet (le 20 
juin 2019) et une prime de 27,7% par rapport au cours moyen pondéré  du mois précédant 
l’annonce du projet (le 20 juin 2019) ;  

(v) que conformément aux dispositions de l’article 233-3 du règlement général de l’AMF, le 
prix de l’Offre n’est pas inférieur à la moyenne des cours de bourse, pondérée par les 
volumes de transactions, de l’action EVOLIS pendant les soixante jours de négociation 
précédant l’annonce de l’Offre. Le prix de l’Offre représente en effet une prime de 30,1% 
par rapport à la moyenne des cours de bourse, pondérée par les volumes de transactions, 
de l’action EVOLIS pendant les soixante jours de négociation précédant l’annonce de 
l’Offre, le 20 juin 2019. 

 
Avis motivé 
 
Au vu des éléments qui précèdent et après en avoir délibéré, le Conseil d’administration décide, 
à l’unanimité, d’émettre un avis favorable sur le projet d’Offre tel qu’il lui a été présenté, 
estimant que l’Offre est conforme aux intérêts :  

i. de la Société, puisque cette Offre permettra au management de la Société, qui a engagé 
un programme d’investissements important, de se consacrer pleinement aux 
problématiques de développement du groupe. En effet, dans un marché mouvant et plus 
incertain depuis trois ans, conjugué à une gestion de l’ensemble des zones 
géographiques – et notamment de l’Asie – qui se complexifie, le pilotage de l’activité 
d’Evolis devient plus difficile et moins prévisible. Enfin dans un contexte où il n’est plus 
envisagé de recourir au levier boursier à l’avenir, la forte volatilité du cours de bourse 
pénalise par ailleurs la notoriété de la Société et perturbe les relations avec ses clients, 
ses salariés et partenaires à défaut d’être un gage de pérennité et de stabilité ;  

ii. de ses actionnaires, puisque le prix proposé par l’Initiateur de 30 euros par action de la 
Société est considéré comme équitable par l’expert indépendant et valorise 
correctement les actions détenues par les actionnaires constituant ainsi une opportunité 
de cession satisfaisante pour les actionnaires minoritaires souhaitant bénéficier d’une 
liquidité immédiate et intégrale de leur participation au capital de la société ; et  

iii. de ses salariés, puisque l’Offre s’inscrit dans une logique de poursuite de l’activité et du 
développement de la Société et ne devrait pas avoir d’incidence particulière sur la 
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politique poursuivie par la société en matière d’emploi et de gestion des relations 
sociales et des ressources humaines.  

 
Le Conseil d’administration, statuant à l’unanimité, recommande aux actionnaires de la Société 
d’apporter leurs actions à l’Offre.  
 
Conformément à l’article 231-19 6° du règlement général de l’AMF, il est ensuite demandé à 
chacun des membres du Conseil d’administration qui détient des actions dans le capital de la 
Société de préciser ses intentions relativement à l’Offre :  

 
- Monsieur Emmanuel Picot, président directeur général, indique qu’il détient 30 001 

actions EVOLIS et qu’il en apportera 30 000 à l’Offre. Monsieur Emmanuel Picot en 
explique les raisons aux administrateurs. 

- Les autres membres du conseil indiquent qu’ils détiennent chacun 1 action qu’ils 
n’apporteront pas à l’Offre. 

 
En outre, le Conseil d’administration décide que les 9.749 actions auto-détenues par la Société 
à ce jour ne seront pas apportées à l’Offre.  
 
Enfin, le Conseil d’administration prend acte que la direction générale finalisera et déposera le 
3 septembre 2019, auprès de l’AMF, le projet de note en réponse établi sous sa responsabilité, 
lequel inclura le rapport d’expertise et la position exprimée par le Conseil d’administration 
relativement à l’Offre dans sa séance de ce jour. »  

 
 

4. AVIS MOTIVÉ DU COMITE D’ENTREPRISE DE LA SOCIETE ET INFORMATION DU COMITE 
SOCIAL ET ECONOMIQUE 

 
La Société a engagé les procédures d'information et de consultation des instances 
représentatives du personnel compétentes au niveau de la Société immédiatement avant 
l'annonce de l’Apport. 
 
Ainsi, dans le cadre de la procédure d'information consultation prévue à l'article L.2323-33 du 
Code du Travail, le comité d’entreprise de la Société a rendu un avis sur le projet d’Apport le 
17 juin 2019. 
 
En outre, le comité social et économique (CSE) a été informé de l’Offre le 29 août 2019. 

 
 

5. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA SOCIETE 

 
Lors du Conseil d'administration du 29 août 2019, les membres du Conseil d'administration 
détenant des actions de la Société ont fait part de leur intention d’apporter leurs actions à 
l’Offre comme suit :  
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Nom 
Nombre d’Actions Evolis détenues le 
29 août 2019, date de l’avis motivé 

du conseil d’administration 

Engagement 
d’apport 

Emmanuel Picot, Président Directeur 
Général 

30 001 30 000 

Serge Olivier, directeur général 
délégué et administrateur 

1 0 

Cécile Belanger, directeur général 
délégué et administrateur 

1 0 

Didier Godard, directeur général 
délégué et administrateur 

1 0 

Yves Liatard, directeur général 
délégué et administrateur 

1 0 

Total 30 005 30 000 

 
 

6. INTENTIONS DE LA SOCIÉTÉ CONCERNANT LES ACTIONS AUTO-DETENUES 

 

Au 29 août 2019, la Société détient 9.749 actions EVOLIS représentant 0,19% du capital de la 
Société. 

 

Le Conseil d'administration dans sa séance du 29 août 2019, a décidé, à l’unanimité que ces 
actions ne seront pas apportées à l’Offre par la Société. 

 
 

7. CLAUSES D’ACCORD SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION DE 
L’OFFRE OU SON ISSUE 

 
Sous réserve des accords mentionnés aux sections 2.1.2, 2.3.3 et 5 du présent Projet de Note 
en Réponse et à la section 1.3 du Projet de Note d’Information de l’Initiateur, la Société n’a pas 
connaissance d’autres accords liés à l’Offre ou qui seraient de nature à avoir un effet 
significatif sur l’appréciation de l’Offre ou son issue.  

 
 

8. ELEMENTS CONCERNANT EVOLIS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D’OFFRE 
PUBLIQUE 

 

8.1 Structure et répartition du capital à la date du Projet de Note en Réponse 

 
A la date du présent Projet de Note en Réponse, le capital social de la Société s’élève à 
417.649,60 euros, divisé en 5.220.620 actions de 0,08 euro de valeur nominale chacune, 
entièrement libérées et toutes de même catégorie. Les actions inscrites au nominatif depuis 
plus de trois ans bénéficient d’un droit de vote double.  
 
 A la date du présent Projet de Note en Réponse et à la connaissance de la Société, la 
répartition du capital et des droits de vote est la suivante :  
 
 

 



 
Le présent projet de note en réponse  

reste soumis à l’examen de l’Autorité des marchés financiers 
 

16 
 

Actionnaires titres % titres 
droits de vote 
théoriques* 

% droit de vote 
droits de vote 

réels 
% droits de vote 

CEDYS & CO 3 257 613    62,40%      3 257 613    58,15%      3 257 613    58,25% 

Emmanuel 
Picot 30 001    0,57%            60 002    1,07%           60 002    1,07% 

Serge Olivier 1    0,00%                      2    0,00%                      2    0,00% 

Cécile Belanger 1    0,00%                      2    0,00%                      2    0,00% 

Didier Godard 1    0,00%                      2    0,00%                      2    0,00% 

Yves Liatard 1    0,00%                      2    0,00%                      2    0,00% 

Cyrille Volentier 
9.103 en pleine 

propriété 
0,17 18.206  

 

 

0,32 18.206  

 

 

0,32 

 11.200 en 
usufruit 

0,21  
en usufruit 

22.400 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

22.400 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

Aude Lardy**  11.200 en nue-
propriété 

0,21 en nue-
propriété 

22.400 aux 
assemblées 

générales 
extraordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
ordinaires    

22.400 aux 
assemblées 

générales 
extraordinaires    

0,40 aux 
assemblées 

générales 
extraordinaires    

Nelly Laurent 
9 009    0,17%              9 009    0,16%              9 009    0,16% 

Total concert 
3 316 930    63,54%      3 367 238    60,11%     3 367 238    60,21% 

Actions auto-
détenues 

9 749    0,19%              9 749    0,17% - 0,00% 

Public 
1 893 941    36,28%      2 224 913    39,72%      2 224 913    39,79% 

Total 
5 220 620    100,00%      5 601 900    100,00%     5 592 151    100,00% 

*Conformément à l’article 223-11 du règlement général de l’AMF, le nombre total de droits de vote 
théoriques est calculé sur la base de l’ensemble des actions auxquelles sont rattachés des droits de 
vote, y compris les actions privées de droits de vote. 
** Fille de Cyrille Volentier 

 
Il n’existe aucun instrument financier ou droit pouvant donner accès, immédiatement ou à 
terme, au capital social ou aux droits de vote de la Société autres que : 
 
- 9.500 Actions Gratuites Existantes décrites à la section 2.3.3 du présent Projet de Note en 

Réponse. 
 

- 30.000 Actions Gratuites à Emettre dont l’attribution initiale, sous condition de présence 
et de performance, au profit d’un salarié, a été décidée par le conseil d’administration 
de la Société le 19 octobre 2017, avec un effet différé au 1er janvier 2019 à concurrence 
de 15.000 actions (tranche 1) et au 1er janvier 2020 à concurrence de 15.000 actions 
(tranche 2). La période d’acquisition de la tranche 1 arrive à échéance le 1er février 2020 
et la période de conservation arrive à échéance le 2 février 2022. La période 
d’acquisition de la tranche 2 arrive à échéance le 1er février 2021 et la période de 
conservation arrive à échéance le 2 février 2023. 
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8.2 Dispositions des statuts limitant l’exercice des droits de vote et les transferts d’actions 

 
Obligation de déclaration de franchissement de seuils  
En complément des seuils légaux et réglementaires applicables l’article 13 des statuts de la 
Société prévoit que : « Toute personne agissant seule ou de concert, qui vient à détenir une 
fraction égale : 
- à 1% du capital ou des droits de vote ou un multiple de ce pourcentage inférieur ou égal à 

4%, 
- à 5 % du capital ou des droits de vote ou un multiple de ce pourcentage inférieur ou égal à 

50%, 
- au-delà de 50%, une fraction correspondant aux seuils supérieurs prévus par l'article L.233-

7 du code de commerce, ainsi qu'au seuil de 95% prévu par les règles du marché Altemext, 
 

est tenue dans les 5 jours  de bourse de l'inscription en compte des titres qui lui permettent 
d'atteindre ou de franchir ces seuils, de déclarer à la Société, par lettre recommandée avec 
avis de réception, le nombre total des  actions et des  droits de vote qu'elle possède. Cette 
déclaration sera effectuée dans les conditions ci-dessus chaque fois que les seuils susvisés 
seront franchis, à la hausse comme à la baisse. 

 
A défaut d'avoir été déclarées dans les conditions ci-dessus, les actions excédant  la fraction 
qui aurait dû être déclarée sont privées de droit de vote dans les conditions prévues par la loi, 
lorsqu'un ou plusieurs actionnaires détenant une fraction égale à 1% au moins du capital ou 
des droits de vote en font la demande lors de l'assemblée générale 
 
Cette obligation d'information s'ajoute  à l'obligation  d'information  des franchissement de 
seuil prévue le cas échéant par la loi ou par les règles régissant le marché Alternext. » 
 
Droits de vote 
Les statuts de la Société (article 11-3) prévoient l’attribution d’un droit de vote double aux 
actions inscrites au nominatif depuis au moins trois ans au nom d’un même actionnaire. 
 
L’article 11-3 des statuts de la Société précise que ce droit est conféré également, en cas 
d’augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission, aux 
actions nominatives attribuées gratuitement à un actionnaire à raison d’actions anciennes 
pour lesquelles il bénéficie de ce droit. 
 
Transfert d’action 
Aucune clause des statuts n’a pour effet de restreindre les transferts d’actions de la Société, 
ces dernières étant librement négociables, sous réserve des dispositions législatives et 
réglementaires en vigueur. 
 

8.3 Clause des conventions portées à la connaissance de la Société en application de l’article L. 
233-11 du Code de commerce 

Les dispositions de l’article L. 233-11 du Code de Commerce ne sont pas applicables à la 
Société, puisque ses actions sont admises aux négociations sur le marché organisé d’Euronext 
Growth Paris. 
 
Par ailleurs, la Société, à la date du présent Projet de Note en Réponse, n’a connaissance 
d’aucun accord prévoyant des conditions préférentielles de cession ou d’acquisition d’actions 
EVOLIS autre que le pacte conclu entre les associés de CEDYS & CO, décrit ci-après. 
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Le 19 juin 2019, Monsieur Emmanuel Picot, Monsieur Serge Olivier, Madame  Cécile Belanger, 
Monsieur Didier Godard et Monsieur Yves Liatard (les « Associés Fondateurs »), d’une part, et 
Madame  Cyrille Volentier et Madame  Nelly Laurent (les « Associés Salariés ») d’autre part, 
ont conclu un pacte d’associés prévoyant notamment :  

-  un droit de sortie conjointe au bénéfice de chaque associé, au cas où le principe d’un 
transfert de titres serait arrêté par un ou plusieurs associés et dont la conséquence 
serait de transférer à un tiers le contrôle de CEDYS & CO, permettant à l’associé 
bénéficiaire du droit de sortie conjointe de céder l’intégralité de ses titres aux mêmes 
conditions que les associés sortants ; 

-  une obligation de sortie forcée, au cas où le principe d’un transfert de titres serait 
arrêté par un ou plusieurs associés détenant plus des deux tiers des titres de CEDYS & 
CO et dont la conséquence serait de transférer à un tiers plus de 95% du capital et des 
droits de vote de CEDYS & CO, permettant à l’associé (ou aux associés) sortants de 
contraindre les autres associés à céder l’intégralité de leurs titres aux mêmes 
conditions que les associés sortants ; 

- en cas de cession par CEDYS & CO d’au moins 95% des actions d’EVOLIS, une promesse 
unilatérale d’achat consentie par les Associés Fondateurs aux Associés Salariés portant 
sur l’intégralité des titres de CEDYS & CO détenus par les Associés Salariés et, à défaut 
d’exercice par les Associés Salariés de ladite promesse unilatérale d’achat, une 
promesse unilatérale de vente consentie par les Associés Salariés aux Associés 
Fondateurs portant sur l’intégralité des titres de CEDYS & CO détenus par les Associés 
Salariés ; en cas d’exercice de la promesse unilatérale d’achat ou de la promesse 
unilatérale de vente, les actions des Associés Salariés seront cédées pour un prix 
calculé en fonction de l’actif net de CEDYS & CO.  

Le pacte conclu entre les associés de CEDYS & CO ne prévoit pas de dispositions en matière de 
gouvernance. 

Il est précisé qu’aucun mécanisme de liquidité à un prix garanti n’est prévu en faveur des 
Associés Salariés. 

 

8.4 Participations directes ou indirectes au sein du capital d’EVOLIS ayant fait l’objet d’une 
déclaration de franchissement de seuil ou d’une déclaration d’opération sur titres 

 
À la connaissance de la Société, et à la date du présent Projet de Note en Réponse, le capital 
social d’EVOLIS est réparti ainsi qu’il est indiqué au paragraphe 8.1 ci-dessus. 
 
A la suite de l’Apport, les déclarations de franchissement de seuil suivantes ont été notifiées à 
l’AMF par des courriers en date du 21 juin 2019 (avis AMF 219C1006 du 24 juin 2019) : 
 
Cedys & Co, Emmanuel Picot, Serge Olivier, Cécile Belanger, Didier Godard, Yves Liatard, Cyrille 
Volentier et Nelly Laurent sont présumés agir de concert vis-à-vis de la Société, en vertu de 
l’article L.233-10 II, 4° du code de commerce et de l’adhésion des associés de Cedys & Co au 
pacte d’associés de cette société conclu le 19 juin 2019. 
 
En application des dispositions de l’article L.233-7 du code de commerce, le concert composé 
de l’Initiateur, Emmanuel Picot, Cécile Belanger, Didier Godard, Yves Liatard, Cyrille Volentier 
et Nelly Laurent a déclaré avoir franchi en hausse, le 19 juin 2019, les seuils de 50% du capital 
et des droits de vote de la Société et détenir 3.316.930 Actions représentant 3.367.238 droits 
de vote, soit 63,54% du capital et 60,11% des droits de vote, répartis comme  suit : 
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Actionnaires 
Nombre 

d’Actions 
% du capital 

Nombre de 

droits de vote 

% des droits 

de vote 

théoriques 

Cedys & Co 3.257.613 62,40 3.257.613 58,15 

Emmanuel Picot 30.001 0,57 60.002 1,07 

Serge Olivier 1 ns 2 ns 

Cécile Belanger 1 ns 2 ns 

Didier Godard 1 ns 2 ns 

Yves Liatard 1 ns 2 ns 

Cyrille Volentier 20.303 0,39 40.606 0,72 

Nelly Laurent 9.009 0,17 9.009 0,16 

Total concert 3.316.930 63,54 3.367.238 60,11 

 

Cedys & Co a déclaré avoir franchi individuellement en hausse les mêmes seuils. 

 

Conformément à l’article 13 des statuts de la Société,  
 

- CEDYS & CO a déclaré à la Société, en date du 24 juin 2019, le franchissement à la hausse 
des seuils statutaires ; et  
 

- Messieurs Emmanuel Picot, Serge Olivier, Didier Godard, Yves Liatard et Mesdames Cécile 
Belanger et Cyrille Volentier ont déclaré à la Société, en date du 24 juin 2019, le 
franchissement à la baisse des seuils statutaires. 
 

8.5 Liste des détenteurs de tous titres conférant des droits de contrôle spéciaux et description 
desdits droits de contrôle 

 
A la connaissance de la Société, il n’existe pas de détenteurs de titres comportant des droits de 
contrôle spéciaux autres que les droits de vote double décrits à la section 8.2 ci-dessus.  

 

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

 
A la date du présent Projet de Note en Réponse, le FCPE actions EVOLIS détient 0,43% du 
capital et 0,40% des droits de vote de la Société. 
 
Le FCPE actions EVOLIS est géré par un conseil de surveillance. Le conseil de surveillance en 
date du 18 juillet 2019 a décidé d’apporter les Actions qu’il détient à l’Offre. 

 

8.7 Accords entre les actionnaires dont la Société a connaissance et pouvant entraîner des 
restrictions relatives aux transferts d’actions et à l’exercice des droits de vote 

 
A la date du présent Projet de Note en Réponse, à l’exception des Engagements d’Apports 
décrits aux paragraphes 2.1.2 et 5, des Accords de Liquidité décrits au paragraphe 2.3.3 et du 
Pacte d’associés de CEDYS &CO décrits au paragraphe 8.3, la Société n’a connaissance d’aucun 
accord entre actionnaires pouvant entrainer des restrictions aux transferts d’actions et à 
l’exercice des droits de vote.  

 



 
Le présent projet de note en réponse  

reste soumis à l’examen de l’Autorité des marchés financiers 
 

20 
 

8.8 Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du Conseil 
d’administration ainsi qu’à la modification des statuts d’EVOLIS 

 
Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du Conseil 
d'administration  
 
Les règles de nomination et de révocation des membres du Conseil d'administration résultent 
des dispositions légales applicables aux sociétés anonymes ainsi que de l’article 14 des statuts 
de la Société. 
 
La société est administrée par un conseil d'administration composé de trois membres au 
moins et de douze membres au plus, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de 
fusion. 
 
Au cours de la vie sociale, les nominations d'administrateurs ou les renouvellements de 
fonctions sont décidés par l'assemblée générale ordinaire, sous réserve des dispositions 
légales relatives à la cooptation. 
 
Les administrateurs peuvent être des personnes physiques ou des personnes morales. Dans ce 
cas, celles-ci doivent, lors de leur nomination, désigner un représentant permanent, soumis 
aux mêmes conditions et obligations et qui encourt les mêmes responsabilités que s'il était 
administrateur en son nom propre, sans préjudice de la responsabilité solidaire de la personne 
morale qu'il représente. 
 
Nul ne peut être nommé administrateur si, ayant dépassé l'âge de soixante-quinze ans, sa 
nomination a pour effet de porter à plus du  tiers des membres du Conseil le nombre 
d'administrateurs ayant dépassé cet âge. Le nombre des administrateurs ayant dépassé l'âge 
de soixante-quinze ans ne peut excéder le tiers des membres du Conseil d'administration. Si 
cette limite est atteinte, l'administrateur le plus âgé est réputé démissionnaire. 
 
Au cours de la vie sociale, la durée des fonctions des administrateurs est de six années. Elle 
expire à l'issue de l'assemblée qui statue  sur  les comptes de l'exercice écoulé et qui est tenue 
dans l'année au cours de laquelle expire leur mandat. Les administrateurs sont toujours 
rééligibles. 
 
Chaque membre du conseil d'administration doit satisfaire aux règles légales relatives, tant au 
cumul du nombre de sièges d'administrateur et de membre du conseil de surveillance de 
sociétés anonymes que peut accepter une même personne, qu'au cumul d'un mandat 
d'administrateur et d'un contrat de travail. 
 
En cas de vacance d'un ou plusieurs sièges d'administrateur, le Conseil d'Administration peut, 
entre deux assemblées générales, procéder à des nominations à titre provisoire dans les 
conditions prévues par l'article L. 225-24 du Code de commerce. L'administrateur nommé en 
remplacement d'un autre exerce ses fonctions pour  le  temps restant à courir du mandat de 
son prédécesseur. 
 
Un salarié de la Société ne peut être nommé administrateur que si son contrat de travail 
correspond à un emploi effectif. Le nombre d'administrateurs liés à la Société par  un contrat  
de travail ne peut  dépasser le tiers  des administrateurs  en fonction. 
 
Règles applicables à la modification des statuts 
 
L’assemblée générale extraordinaire est seule compétente pour modifier les statuts de la 
Société, conformément aux dispositions législatives et réglementaires en vigueur. 
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L’article 18 I des statuts de la Société précise que le changement de modalité d’exercice de la 
direction générale n’entraîne pas une modification des statuts. 
 

8.9 Pouvoirs du Conseil d’administration, notamment concernant l’émission et le rachat 
d’actions 

 
Le Conseil d'administration détermine les orientations de l'activité de la Société et veille à leur 
mise en œuvre. 
 
Au-delà des pouvoirs généraux que lui confèrent la loi et les statuts, le Conseil 
d’administration bénéficie des autorisations suivantes, accordées par l’Assemblée Générale 
Mixte des actionnaires de la Société en date des 4 mai 2017, 17 mai 2018 et 27 mai 2019 : 

 
Date de 

l’assemblée 
générale 

Nature de 
l’autorisation/délégation 

Durée et 
expiration 

Plafond 
Utilisation 

des 
délégations 

 
27/05/2019 

Autorisation de rachat par la 
Société de ses propres actions 
conformément aux dispositions 
de l’article L. 225-209 du Code 
de commerce 18 mois 

(27/11/2020) 

prix unitaire net 
d’achat maximum ne 
peut excéder, hors 
frais, 35 euros  soit 
un montant 
maximum de 
18.272.170 euros 
(10% maximum du 
capital social) 

 

27/05/2019 

Autorisation à donner au 
Conseil d’administration à 
l’effet de réduire le capital 
social par annulation d’actions 
détenues dans le cadre du 
programme de rachat par la 
Société de ses propres actions 

18 mois 
(27/11/2020) 

10 % du capital par 
période de 24 mois 

 

17/05/2018 

Augmentation de capital 
réservée aux salariés adhérents 
d’un plan d’épargne entreprise 
dans le cadre des dispositions 
de l’article L. 225-138-1 du 
Code de commerce 

18 mois 
(17/11/2019) 

 1% du capital social 
de la Société 
 

 

04/05/2017 

Délégation de compétence au 
Conseil d’Administration afin 
de réaliser une attribution 
d’actions gratuites 

38 mois 
(04/07/2020) 

105 000 actions à 
émettre  

Plafond 
entièrement 
utilisé 

04/05/2017 

Délégation de compétence au 
Conseil d’Administration afin 
de réaliser une augmentation 
de capital par incorporation de 
réserves ou primes afin 
d’émettre les actions 
attribuées gratuitement 

38 mois 
(04/07/2020) 

10 % du capital de la 
société à la date 
d’attribution des 
actions 
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8.10  Accords qui seront modifiés ou résiliés en cas de changement de contrôle d’ EVOLIS, 
sauf si cette divulgation, à l’exception des obligations légales relatives à la divulgation, 
doit porter atteinte de manière substantielle aux intérêts de la Société 

 
À la connaissance de la Société et dans la mesure où, à ce jour, la Société est déjà contrôlée 
par l’Initiateur, il n’existe aucun accord contenant une clause de changement de contrôle 
susceptible d’être mise en œuvre du fait de l’Offre.  

 

8.11 Accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil d’administration ou les 
salariés de la Société s’ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et sérieuse ou si 
leur emploi prend fin en raison d’une offre publique 

 
À la connaissance de la Société, il n’existe aucun accord prévoyant des indemnités pour les 
mandataires sociaux ou les salariés, en cas de démission, de licenciement sans cause réelle et 
sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique.  

 
 

9. RAPPORT DE L’EXPERT INDÉPENDANT 

 
Le rapport qui a été établi en date du 29 août 2019 par l’expert indépendant, le cabinet Didier 
Kling Expertise & Conseil, représenté par Monsieur Didier Kling du est reproduit en annexe. 

 
 
 

10. PERSONNE QUI ASSUME LA RESPONSABILITE DU PROJET DE NOTE EN REPONSE 

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

 
Beaucouzé, le 3 septembre 2019 
Monsieur Emmanuel Picot 
Président-directeur général 
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