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En application des dispositions de l’article L. 621-8, III du Code monétaire et financier et de l’article 
231-23 de son règlement général, l’Autorité des Marchés Financiers (l’« AMF ») a, en application de 
la décision de conformité de l’offre publique de rachat en date du 2 juillet 2026, apposé le visa n° 
26-239 sur la présente note d’information (la « Note d’Information »). Cette Note d’Information a 
été établie par PRODWAYS GROUP 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 a 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 

 

L’offre publique de rachat d’actions sera ouverte, conformément aux dispositions des articles 231-
32 du règlement général de l’AMF et R. 225-153 et R. 225-154 du Code de commerce au plus tôt le 
jour de la publication par PRODWAYS GROUP de l’avis d’achat dans un journal d’annonces légales et 
au Bulletin des annonces légales obligatoires (« BALO »). 

 

La Note d’Information est disponible sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de 
PRODWAYS GROUP (www.prodways-group.com) et peut être obtenu sans frais auprès de PRODWAYS 
GROUP (43 avenue des Trois Peuples - 78180 MONTIGNY-LE-BRETONNEUX) et d’INDOSUEZ 
CORPORATE ADVISORY (12 Place des Etats-Unis – 92127 MONTROUGE Cedex). 

Conformément à l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, le document contenant les autres 
informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de 
PRODWAYS GROUP sera déposé auprès de l’AMF et mis à la disposition du public au plus tard la veille 
de l’ouverture de l’offre publique de rachat d’actions selon les mêmes modalités. 

 

 

   

 

 
  

https://www.amf-france.org/fr
https://www.prodways-group.com/
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1 PRÉSENTATION DE L'OFFRE 

 

1.1 Introduction 

Par communiqué en date du 6 mars 2026, PRODWAYS GROUP, société anonyme au capital de 
25.875.262 euros, dont le siège social est situé 43 avenue des Trois Peuples, 78180 MONTIGNY-LE-
BRETONNEUX, immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Versailles sous le numéro 
801 018 573 (« PRODWAYS GROUP » ou la « Société »), dont les actions sont admises aux négociations 
sur Euronext Growth sous le code ISIN FR0012613610 a annoncé avoir signé un accord de vente en vue 
de la cession de son activité Software, portée par sa filiale AvenAo, spécialiste de la distribution et de 
l’intégration de solutions logicielles de conception 3D pour un prix de cession de 35 millions d'euros. 
La Société avait précisé que la réalisation définitive de l’opération demeurait soumise à la levée de 
plusieurs conditions suspensives, dont notamment l’approbation de la cession par l’Assemblée 
Générale des actionnaires de Prodways Group et qu’elle entendait affecter une part significative du 
produit de cession au bénéfice de ses actionnaires selon des modalités et pour un montant déterminés 
par le Conseil d’administration.  

Par communiqué en date du 20 mars 2026, la Société a annoncé la convocation d’une Assemblée 
Générale des actionnaires le 24 avril 2026 pour approuver ladite cession et a précisé que dans 
l’hypothèse d’une approbation de cette cession par l’Assemblée, le Conseil d’administration avait 
décidé de proposer la redistribution aux actionnaires d’une part significative du produit de cession, 
pour un montant de 20 millions d’euros qui prendrait la forme d’une offre publique de rachat d’actions 
dont le principe et les modalités seraient précisés ultérieurement et soumis à l’approbation des 
actionnaires lors de l’Assemblée Générale d’approbation des comptes annuels et à l’obtention de la 
déclaration de conformité de l’AMF.  

Cette offre permet de faire bénéficier aux actionnaires de la Société d’une partie du produit de la 
cession et interviendrait tout en préservant une structure financière adaptée, permettant au Groupe 
d’assurer le service de sa dette bancaire, de disposer des ressources nécessaires à la poursuite de ses 
opérations et de faire face à d’éventuels aléas.  

Dans ce cadre, le Conseil d’administration a constitué un comité d’offre composé de trois 
administrateurs indépendants ayant pour attributions de proposer un expert indépendant, de suivre 
les travaux de l'expert et de préparer un projet d'avis motivé du Conseil d’administration. 

En application des dispositions de l’article 261-1 du règlement général de l’AMF, le Conseil 
d’administration de la Société a désigné, dans sa séance du 17 avril 2026, sur recommandations du 
comité d’offre le cabinet KLING EXPERTISE & EVALUATION, représenté par Monsieur Teddy GUÉRINEAU, 
en qualité d’expert indépendant chargé d’établir un rapport sur les conditions financières du projet 
d’Offre, présenté sous la forme d’une attestation d’équité (cf. communiqué du 17 avril 2026).  

La cession de l’activité Software a été approuvée par l’Assemblée Générale du 24 avril 2026 et sa 
réalisation définitive a fait l’objet d’un communiqué de presse en date du 6 mai 2026. 

Suite à cette cession, le Conseil d’administration de PRODWAYS GROUP, lors de sa réunion du 11 mai 
2026, a arrêté les termes du projet d’offre publique de rachat d’actions (l’« Offre »), rendus publics via 
un communiqué de presse de la Société diffusé le 12 mai 2026, ce qui a donné lieu à la publication par 
l’AMF d’un avis de pré-offre le 12 mai 2026 (avis AMF 226C0669 du 12 mai 2026). 

Lors de cette même réunion, le Conseil d’administration a décidé de soumettre à l’Assemblée Générale 
Mixte annuelle du 17 juin 2026 (l’ « Assemblée Générale Mixte ») une résolution relative à une 
réduction de capital non motivée par des pertes (la « Résolution de Réduction de Capital »), d’un 
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montant nominal maximum de 9 090 909 euros, par voie d’offre publique de rachat d’actions en vue 
de leur annulation portant sur un nombre maximum de 18 181 818 actions de la Société au prix de 1,10 
euro par action en application des articles L. 225-204 et L. 225-207 du Code de commerce. 

L’Assemblée Générale Mixte s’est réunie le 17 juin 2026 et a notamment approuvé la résolution 
autorisant le Conseil d’administration à procéder à la réduction de capital dans le cadre de l’Offre. 

Cette Offre est régie par les dispositions du titre III du livre II et, plus particulièrement, par les 
dispositions des articles 233-1, 5° et suivants du règlement général de l’AMF. 

L’Offre, au prix de 1,10 euro par action PRODWAYS GROUP, porte sur un maximum de 18 181 818 
actions, représentant, au dépôt de l’Offre, 35,13% du capital social. 

En application des dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, l’Offre est présenté 
par BANQUE DEGROOF PETERCAM (l’« Etablissement Présentateur et Garant ») qui garantit la teneur 
et le caractère irrévocable des engagements pris par la Société dans le cadre de l’Offre. 

1.2 Motifs et contexte de l’Offre 

 

1.2.1 Motifs de l’Offre 

PRODWAYS GROUP propose à l’ensemble de ses actionnaires de racheter 18 181 818 de ses propres 
actions au prix de 1,10 euro par action, soit un montant total de 20 millions d’euros. 

Le prix de 1,10 euro par action extériorise une prime de 35,1% par rapport au cours de clôture de 
l’action PRODWAYS GROUP au 11 mai 2026 de 0,814 euro, soit le dernier jour de négociation précédant 
l’annonce des principales caractéristiques de l’Offre.  

Cette Offre fait suite à la cession de l’activité Software, portée par la filiale AvenAo de PRODWAYS 
GROUP, pour un prix de cession de 35 millions d’euros. Suite à la Cession, PRODWAYS GROUP souhaite 
faire bénéficier ses actionnaires d’une partie du produit de la Cession comme annoncé dans les 
communiqués de presse des 6 et 20 mars 2026.  

L’Offre permet aux actionnaires qui le souhaitent de bénéficier d’une fenêtre de liquidité et de 
monétiser tout ou partie de leur participation au capital de la Société. 

Après cette opération, PRODWAYS GROUP disposera toujours des ressources nécessaires pour financer 
son activité et son développement et ses capitaux propres resteront positifs. 

Le groupe familial GORGÉ (composé de Jean-Pierre GORGÉ, Raphaël GORGÉ, GORGÉ SA et sa filiale 
EXAIL TECHNOLOGIES), qui détient 24,98 % du capital, et Madame Céline LEROY, administratrice, qui 
détient 11 032 actions, ont fait part à la Société de leur intention d’apporter leurs titres à l’Offre.  

 

1.2.2 Contexte de l’Offre 

Le 6 mars 2026, PRODWAYS GROUP a annoncé la signature d’un accord de vente en vue de la cession 
de son activité Software, portée par sa filiale AvenAo, pour un prix de cession de 35 millions d’euros (la 
« Cession »). Cette opération a été approuvée par l’Assemblée Générale du 24 avril 2026 et la 
réalisation définitive de la Cession a fait l’objet d’un communiqué de presse en date du 6 mai 2026.  

Suite à la Cession, PRODWAYS GROUP souhaite faire bénéficier ses actionnaires d’une partie du produit 
de la Cession comme annoncé dans les communiqués de presse des 6 et 20 mars 2026. C’est dans ce 
contexte que la Société a déposé son projet d’Offre portant sur un montant de 20 millions d’euros, qui 
sera intégralement financé par une part significative du produit de Cession. 
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1.2.3 Répartition du capital et des droits de vote de PRODWAYS GROUP avant 
l’Offre 

Capital social de PRODWAYS GROUP 

Au 9 avril 2026, le capital social de la Société s’élève à 25 875 262 euros, divisé en 51 750 524 actions 
ordinaires de 0,50 euro chacune de valeur nominale. Le nombre correspondant de droits de vote 
théoriques au 9 avril 2026 est de 53 217 027. 

 

Composition de l’actionnariat de PRODWAYS GROUP 

A la connaissance de la Société, le capital et les droits de vote de la Société au 9 avril 2026 sont répartis 
comme suit :  

 

 

9 avril 2026 

Actions % de capital 
Droits de vote 

réels 
% droits de vote  

théoriques(1) 

GORGÉ SA 12 327 764 23,82% 12 327 764 23,17% 

EXAIL TECHNOLOGIES 216 440 0,42% 216 440 0,41% 

Jean-Pierre GORGÉ 192 282 0,37% 192 516 0,36% 

Raphaël GORGÉ 188 791 0,36% 321 396 0,60% 

Sous-totaux famille 
GORGÉ 12 925 277 24,98% 13 058 116 24,54% 

FIMALAC 
DÉVELOPPEMENT 3 403 508 6,58% 3 403 508 6,40% 

Autodétention 1 172 104 2,26% - - 

Public 34 249 635 66,18% 35 583 299 66,86% 

TOTAL  51 750 524 100,00% 52 044 923 97,80% 

(1) Sur un total de 53 217 027 droits de vote théoriques (communiqué de la Société du 9 avril 2026). 
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 auxquelles sont rattachés des droits de vote, en ce compris les actions dépourvues 
de droits de vote. 

 

A la date des présentes, il n’existe aucune restriction statutaire à l’exercice des droits de vote ou au 
transfert d’actions, hormis la privation des droits de vote pouvant résulter d’un défaut de déclaration 
d’un franchissement de seuil statutaire. 

La Société n’a connaissance d’aucune convention prévoyant des conditions préférentielles de cession 
ou d'acquisition d'actions, ni de pacte d’actionnaires. 
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1.3 Intentions de la Société pour les douze mois à venir 

 

1.3.1 Intentions relatives à la politique industrielle, sociale et financière 

La société poursuivra la mise en œuvre de sa stratégie visant la cession des actifs de la division Systems 
et le redressement des activités de la division Products. 

L’Offre n’aura pas d’impact sur la stratégie actuellement mise en œuvre par la Société. 

 

1.3.2 Intentions en matière d’emploi 

L’Offre ne présentera d’incidence particulière ni sur les effectifs de la Société ni sur sa politique salariale 
et de gestion des ressources humaines. 

 

1.3.3 Composition des organes sociaux et de direction de la Société après l’Offre 

Monsieur Guillaume DERAISME est Directeur général de PRODWAYS GROUP depuis le 1er mai 2025. 

Le Conseil d’administration de la Société est actuellement composé de cinq membres et d’un censeur :  

• Madame Michèle LESIEUR, Présidente du Conseil d’administration et administratrice 
indépendante ; 

• Monsieur Jean-Yves PETIT, administrateur indépendant ; 

• Monsieur Raphaël GORGÉ, administrateur ; 

• Madame Catherine BENON, administratrice indépendante ; 

• Madame Céline LEROY, administratrice ; 

• Monsieur Loïc LE BERRE, censeur. 

La Société n’envisage pas de changement au sein de ses organes sociaux et de direction lié à la mise en 
œuvre de l’Offre. 

 

1.3.4 Actions autodétenues 

La Société détient à la date des présentes, 1 172 104 de ses propres actions, représentant 2,26 % de 
son capital social, dont 58 664 actions propres dans le cadre du contrat de liquidité conclu avec TP ICAP.  

Il est rappelé que conformément à l’article 5 de la décision de l’AMF n° 2021-01, le contrat de liquidité 
conclu TP ICAP est suspendu depuis le 12 mai 2026. 

 

1.3.5 Statuts de la Société  

La Société n’envisage pas d’apporter de modifications à ses statuts à la suite de l’Offre, à l’exception de 
celles requises afin de refléter l’annulation des actions PRODWAYS GROUP qui auront été acquises dans 
le cadre de l’Offre. 
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1.3.6 Intentions concernant la cotation des actions de la Société à l’issue de 
l’Offre pour les douze mois à venir 

La Société n’a pas l’intention de demander la radiation de la cotation des actions PRODWAYS GROUP 
d’Euronext Growth. L’Offre n’aura pas pour conséquence un retrait obligatoire ou une radiation de la 
cote. 

 

1.3.7 Distribution de dividendes 

La politique de distribution de dividendes de la Société sera déterminée par les organes sociaux en 
fonction des capacités distributives, de la situation financière et des besoins financiers de la Société.  

Aucun dividende ni revenu n’a été versé au titre des trois derniers exercices par la Société. 

 

1.3.8 Synergies, gains économiques et perspective d’une fusion 

S’agissant d’une offre publique de rachat par la Société de ses propres actions, l’Offre ne s’inscrit pas 
dans un projet de rapprochement avec d’autres sociétés. En conséquence, elle n’entraine la réalisation 
d’aucune synergie ou gain économique avec une société tierce. En outre, aucune fusion n’est envisagée 
liée à la mise en œuvre de l’Offre. 

 

2 CARACTÉRISTIQUES DE L’OFFRE  

 

2.1 Conditions de l’Offre 

En application des dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, l’Établissement 
Présentateur et Garant, agissant pour le compte de la Société, a déposé le projet d’Offre auprès de 
l’AMF le 27 mai 2026 sous la forme d’une offre publique de rachat d’actions portant sur un nombre 
maximum de 18 181 818 actions de la Société.  

L’Offre sera ouverte postérieurement à la publication par PRODWAYS GROUP de l’avis d’achat dans un 
journal d’annonces légales et au Bulletin d’Annonces Légales Obligatoires. 

Dans le cadre de la réduction de capital de PRODWAYS GROUP, les Commissaires aux comptes de la 
Société ont établi le rapport visé à l’article L. 225-204 du Code de commerce. Ce rapport est en ligne 
sur le site de la Société. 

 

2.2 Termes de l’Offre 

Autorisée par l’Assemblée Générale du 17 juin 2026, la Société propose à ses actionnaires de racheter 
en numéraire au prix de 1,10 euro par action, par voie d’offre publique de rachat d’actions, un nombre 
maximum de 18 181 818 actions de la Société en vue de leur annulation, en application des articles L. 
225-204 et L. 225-207 du Code de commerce. 

 

2.3 Titres visés par l’Offre 

A la connaissance de la Société, au 9 avril 2026, le capital de la Société est composé de 51 750 524 
actions et le nombre correspondant de droits de vote théoriques est de 53 217 027.  

A la date de la présente note, le nombre d’actions composant le capital de la société n’a pas évolué et 
est toujours de 51 750 524 actions. 
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Comme indiqué ci-avant, l’Offre porte sur un nombre maximum de 18 181 818 actions de la Société, 
soit 35,13 % du capital de la Société. 

 

2.3.1 Instruments financiers donnant accès au capital 

Il n’existe, à la date de la présente Note d’Information, aucun droit, titre de capital ou instrument 
financier pouvant donner accès, immédiatement ou à terme, au capital ou aux droits de vote de la 
Société. 

 

2.4 Mécanismes de réduction 

Dans le cas où le nombre d’actions apportées par les actionnaires à l’Offre serait supérieur au nombre 
d’actions visées par l’Offre, il sera procédé, pour chaque actionnaire vendeur, à une réduction 
proportionnelle au nombre d’actions dont il justifie être propriétaire ou titulaire, conformément aux 
dispositions de l’article R. 225-155 du Code de commerce.  

Par conséquent, lors de leurs demandes de rachat, les actionnaires devront faire immobiliser les actions 
non présentées au rachat et dont ils auront déclaré être propriétaires sur le compte tenu par leurs 
intermédiaires financiers jusqu’à la date de publication du résultat de l’Offre, ces dernières étant, le cas 
échéant, prises en compte pour le calcul de la réduction des demandes de rachat.  

Les actions qui ne seront pas acceptées dans le cadre de l’Offre en raison de ce mécanisme de réduction 
seront restituées aux actionnaires. 

 

2.5 Modalités de l’Offre 

En application des dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, l’Établissement 
Présentateur et Garant, agissant pour le compte de la Société, a déposé le projet d’Offre auprès de 
l’AMF le 27 mai 2026 sous la forme d’une offre publique de rachat. 

Un avis de dépôt a été publié par l’AMF sur son site internet (www.amf-france.org) le 27 mai 2026 (avis 
226C0730). 

Conformément aux dispositions de l’article 231-16 du règlement général de l’AMF, un communiqué de 
presse comportant les principales caractéristiques de l’Offre et précisant les modalités de mise à 
disposition du Projet de Note d’Information a été diffusé par la Société le 27 mai 2026.  

L’AMF a déclaré l’Offre conforme après s’être assurée de sa conformité aux dispositions légales et 
réglementaires qui lui sont applicables et a publié la déclaration de conformité sur son site internet 
(www.amf-france.org). Cette déclaration de conformité emporte visa par l’AMF de la Note 
d’information. La Note d’information ayant ainsi reçu le visa de l’AMF est tenue gratuitement à la 
disposition du public auprès de la Société et de l’Établissement Présentateur et Garant, et est mis en 
ligne sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.prodways-group.com). 
Conformément à l’article 231-27 du règlement général de l’AMF, la Société diffusera un communiqué 
précisant les modalités de mise à disposition de ce document.  

L’Offre sera ouverte pendant une durée de 20 jours calendaires minimum.  

En application de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, au plus tard la veille du jour de 
l’ouverture de l’Offre, les autres informations relatives à la Société (notamment juridiques, comptables 
et financières) seront mises à disposition gratuitement et diffusées dans les mêmes conditions.  

Préalablement à l’ouverture de l’Offre, l’AMF publiera un avis d’ouverture et le calendrier de l’Offre, et 
Euronext Paris publiera un avis rappelant la teneur de l’Offre et précisant le calendrier et les modalités 
de sa réalisation. 

https://www.amf-france.org/fr
https://www.amf-france.org/fr
https://www.amf-france.org/fr
https://www.prodways-group.com/
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2.6 Procédure d’apport à l’Offre 
 

2.6.1 Procédure de transmission des demandes de rachat  

L’Offre sera ouverte pendant une période de 20 jours calendaires minimum.  

L’Offre sera centralisée par Euronext Paris.  

Les actions apportées à l’Offre doivent être librement négociables et libres de tout privilège, gage, 
nantissement ou autre sûreté ou restriction de quelque nature que ce soit et restreignant le libre 
transfert de leur propriété.  

La Société se réserve le droit d’écarter toute action apportée qui ne répondrait pas à cette condition.  

Les actionnaires de la Société qui souhaiteraient apporter leurs Actions à l’Offre devront remettre un 
ordre de vente irrévocable au Prix de l’Offre, au plus tard le jour de clôture de l’Offre : 

- auprès de leur intermédiaire financier – teneur de compte (établissement de crédit, entreprise 
d’investissement, etc.) pour les actionnaires détenant leurs Actions sous la forme au porteur 
ou au nominatif administré en utilisant le modèle mis à leur disposition par cet intermédiaire ; 

- auprès d’Uptevia, pour les actionnaires détenant leurs Actions sous la forme nominative pure 
en utilisant le modèle mis à leur disposition par cet intermédiaire. 

Il reviendra aux actionnaires de la Société souhaitant apporter leurs Actions à l’Offre de 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 propres de prise en compte des ordres de 
vente afin d’être en mesure d’apporter leurs Actions à l’Offre dans les délais impartis. 

Les éventuels frais dus par les actionnaires apportant leurs actions à l’Offre ne seront pas pris en charge 
par la Société. 

 

2.6.2 Apport d’actions auxquelles sont attachés des droits de vote double  

Conformément à l’article 12 des statuts de la Société, un droit de vote double de celui conféré aux 
autres actions, eu égard à la quotité du capital social qu’elles représentent, est attribué à toutes les 
actions entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d’une inscription nominative depuis deux ans 
au moins au nom du même actionnaire.  

Les actionnaires titulaires (i) d’actions auxquelles sont attachés des droits de vote double en raison de 
leur inscription au nominatif depuis deux ans au moins au nom du même actionnaire et (ii) d’actions à 
droit de vote simple, qui ne souhaiteraient apporter qu’une partie de leurs titres à l’Offre et en priorité 
leurs actions à droit de vote simple, sont invités à en faire spécifiquement la demande auprès de leur 
intermédiaire financier. 

 

2.7 Règlement du prix – Annulation des actions rachetées 

La date de paiement du prix de l’Offre de 1,10 euro par action rachetée dans le cadre de l’Offre 
interviendra à l’issue de la centralisation et de la publication des résultats de l’Offre selon le calendrier 
publié par Euronext Paris et après la purge de toute éventuelle opposition de créanciers. 

Les actions rachetées dans le cadre de l’Offre seront annulées par la Société dans les conditions prévues 
par l’article R. 225-158 du Code de commerce. 
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Les actions annulées ne confèreront plus aucun droit social et ne donneront, notamment, plus droit 
aux dividendes ou acomptes sur dividendes. 

 

2.8 Calendrier indicatif de l’Offre 

Préalablement à l’ouverture de l’Offre, l’AMF publiera un avis d’ouverture et de calendrier, et Euronext 
Paris publiera un avis annonçant les modalités et le calendrier de l’Offre. 

Le calendrier ci-dessous est présenté à titre indicatif :  

• 26 mai 2026 - Réunion du Conseil d’administration de PRODWAYS GROUP rendant l’avis 
motivé du Conseil relatif à l’Offre au regard du rapport de l’expert 
indépendant 

• 27 mai 2026 - Dépôt auprès de l’AMF du projet d’Offre et du Projet de Note d’Information  

- Mise à disposition du public du Projet de Note d’Information incluant le 
rapport de l’expert indépendant au siège de la Société et de l’Etablissement 
Présentateur et Garant et mise en ligne sur les sites internet de la Société 
(www.prodways-group.com) et de l’AMF (www.amf-france.org). 

- Diffusion par la Société du communiqué de presse relatif au dépôt du projet 
d’Offre  

• 17 juin 2026 - Assemblée Générale Mixte annuelle de PRODWAYS GROUP devant statuer 
sur la Résolution de Réduction de Capital 

- Diffusion d’un communiqué indiquant l’adoption par l’Assemblée Générale 
Mixte de la Résolution de Réduction de Capital  

• 18 juin 2026 - Dépôt au greffe du tribunal de commerce du procès-verbal de l’Assemblée 
Générale Mixte 

- Début du délai d’opposition des créanciers de la Société à la réduction de 
capital 

• 2 juillet 2026 - Publication de la déclaration de conformité de l’Offre par l’AMF emportant 
visa de la note d’information 

- Mise à disposition du public de la note d’information au siège de la Société 
et de l’Etablissement Présentateur et Garant et mise en ligne sur les sites 
internet de la Société (www.prodways-group.com) et de l’AMF (www.amf-
france.org) 

- Diffusion d’un communiqué de mise à disposition de la note d’information 
visée  

- Dépôt auprès de l’AMF et mise à disposition du public du document 
comprenant les informations relatives aux caractéristiques notamment 
juridiques, comptables et financières de la Société, au siège de la Société et 
de l’Etablissement Présentateur et Garant et mise en ligne sur les sites 
internet de la Société (www.prodways-group.com) et de l’AMF (www.amf-
france.org) 

- Diffusion d’un communiqué de mise à disposition des informations relatives 
aux caractéristiques notamment juridiques, comptables et financières de la 
Société 

• 3 juillet 2026 - Publication par l’AMF de l’avis relatif à l’ouverture et au calendrier de l’Offre 

http://www.prodways-group.com/
http://www.amf-france.org/
http://www.prodways-group.com/
http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
http://www.prodways-group.com/
http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
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• 6 juillet 2026 - Insertion d’un avis de rachat dans un journal d’annonces légales et au 
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires  

• 7 juillet 2026 - Ouverture de l’Offre 

• 8 juillet 2026 - Expiration du délai d’opposition des créanciers 

• 22 juillet 2026 
après bourse 

- Communiqué sur le chiffre d’affaires sur le second trimestre 

• 28 juillet 2026 - Clôture de l’Offre 

• 29 juillet 2026 - Publication par l’AMF et Euronext de l’avis de résultat de l’Offre 

• 3 août 2026 - Règlement livraison des actions apportées à l’Offre 

 

2.9 Coûts et financement de l’Offre 

Le coût d’acquisition de 100% des titres visés par l’Offre (voir ci-dessus Section 2.3) s’élèverait à un 
montant estimé de 20,4 millions d’euros, en tenant compte des commissions, honoraires et frais 
engagés en vue de la réalisation de l’Offre. 

Le financement de l’Offre sera réalisé sur fonds propres, en utilisant la trésorerie excédentaire de la 
Société résultant notamment du produit de la cession de son activité Software (voir ci-dessus Section 
1.2.2).  

Le montant des commissions, honoraires et frais relatifs à l’Offre est estimé à 0,4 million d’euros. 

 

2.10 Incidence de l’Offre sur l’actionnariat, les comptes et la capitalisation boursière de 
PRODWAYS GROUP 

Incidence sur la répartition du capital et des droits de vote  

A la connaissance de la Société, au 9 avril 2026, le capital de la Société est composé de 51 750 524 
actions représentant 53 217 027 droits de vote théoriques. La répartition du capital et des droits de 
vote au 9 avril 2026 figure à la Section 1.2.3 de la présente Note d’Information.  

L’actionnariat de la Société évoluerait comme suit, en cas de rachat effectif et d’annulation de 100% 
des actions visées, en considérant, par hypothèse que (i) le groupe familial GORGÉ (composé de Jean-
Pierre GORGÉ, Raphaël GORGÉ, GORGÉ SA et sa filiale EXAIL TECHNOLOGIES), qui détient 24,98% du 
capital, a fait part à la Société de son intention d’apporter ses titres à l’Offre, soit 12 925 277 actions, 
(ii) les autres actionnaires de la Société aient un taux de présentation à l’Offre de 100%, (iii) le nombre 
d’actions aujourd’hui autodétenues restent identiques suite à l’Offre, et que (iv) toutes les actions 
apportées et retenues dans le cadre des apports à l’Offre sont à droit de vote simple (la répartition des 
droits de vote post Offre dépendra du nombre d’actions finalement rachetées, mais également de la 
nature des actions apportées, selon qu’elles aient un droit de vote simple ou un droit de vote double) : 
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Situation post Offre 

Actions % de capital 
Droits de vote 

réels 
% droits de vote  

théoriques (1) 

GORGÉ SA 7 896 207 23,52% 7 896 207 22,54% 

EXAIL TECHNOLOGIES 138 635 0,41% 138 635 0,40% 

Jean-Pierre GORGÉ 123 161 0,37% 123 395 0,35% 

Raphaël GORGÉ 120 925 0,36% 253 530 0,72% 

Sous-totaux famille GORGÉ 8 278 927 24,66% 8 411 766 24,01% 

FIMALAC 
DÉVELOPPEMENT 2180 023 6,49% 2 180 023 6,22% 

Autodétention 1 172 104 3,49%  - - 

Public 21 937 652 65,35% 23 271 316 66,42% 

TOTAL  33 568 706 100,00% 33 863 105 96,65% 

(1) Sur un total de 35 035 209 droits de vote théoriques (communiqué de la Société du 9 avril 2026). 
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 auxquelles sont rattachés des droits de vote, en ce compris les actions dépourvues 
de droits de vote. 

 

Incidence sur les comptes de la Société 

Les calculs de l’incidence de l’Offre sur les capitaux propres et les résultats consolidés de la Société, tels 
que figurant dans le tableau ci-après, ont été effectués à partir des comptes consolidés de la Société 
pour l’exercice clos le 31 décembre 2025, après avoir retenu les hypothèses suivantes :  

- Rachat de 18 181 818 actions PRODWAYS GROUP (soit l’intégralité des actions visées par 
l’Offre) au prix de l’Offre (soit 1,10 euro par action) et représentant un montant total de 20 
millions d’euros ;  

- Annulation des actions visées ainsi rachetées. 

 

 
Avant rachat 
et annulation 

Après rachat et 
annulation de 100% des 

titres visés par l’Offre 

Capitaux propres (part du groupe) au 31 décembre 
2025 

53 338 K€ 33 338 K€ 

Capitaux propres (part du groupe) au 31 décembre 
2025 post cession de l’activité Software 

70 538 K€ 50 538 K€ 

Trésorerie et équivalents au 31 décembre 2025 5 310 K€ 17 210 K€(2) 

Trésorerie nette post cession de l’activité Software et 
post-OPRA 

(5 130) K€ 6 770 K€(3) 

Résultat net (part du groupe) au 31 décembre 2025 (218) K€ (218) K€ 

Nombre d’actions (hors autodétention(1)) 50 554 306 32 372 488 
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Capitaux propres par action au 31 décembre 2025 1,05 € 1,03 € 

Capitaux propres par action au 31 décembre 2025 post 
cession de l’activité Software 

1,39 € 1,56 € 

Résultat net par action au 31 décembre 2025 (0,004) € (0,007) € 

(1) 1 196 218 actions autodétenues au 31 décembre 2025 

(2) En tenant compte d’une trésorerie nette issue de la cession de l’activité Software qui s’élève à 31,9 
millions d’euros 

(3) En prenant l’hypothèse d’un apport intégral des titres visés dans le cadre de l’OPRA 

Les flux de trésorerie générés par les activités poursuivies se sont respectivement élevés à (7 328) K€ 
et (5 097) K€ en 2024 et 2025 avec un niveau de trésorerie brut disponible post cession de l’activité 
Software et post-OPRA (en prenant l’hypothèse d’un apport intégral des titres visés) de 17 210 K€. 

 

Incidence sur la capitalisation boursière  

Au regard du cours de clôture de l’action PRODWAYS GROUP au 11 mai 2026 de 0,814 euro, soit le 
dernier jour de négociation précédant l’annonce des termes de l’Offre, la capitalisation boursière 
s’élevait à 42,1 millions d’euros, le capital de PRODWAYS GROUP étant représentée par 51 750 524 
actions.  

A l’issue de l’Offre, dans l’hypothèse où la totalité des actions susceptibles d’être apportées à l’Offre 
seraient annulées, le nombre d’actions composant le capital de PRODWAYS GROUP serait de 33 568 
706 et la capitalisation boursière s’élèverait, a regard du cours de clôture du 11 mai 2026, à 27,3 millions 
d’euros. 

 

2.11 Intention des membres du conseil d’administration 

Comme indiqué à la Section 1.2.1 ci-dessus, le groupe familial GORGÉ (composé de Jean-Pierre GORGÉ, 
Raphaël GORGÉ, GORGÉ SA et sa filiale EXAIL TECHNOLOGIES), qui détient 24,98 % du capital, et 
Madame Céline LEROY, administratrice, détient 11 032 actions, ont fait part à la Société de leur 
intention d’apporter leurs titres à l’Offre, soit respectivement 12 925 277 et 11 032 actions. 

 

2.12 Accords susceptibles d’avoir une incidence significative sur l’appréciation de 
l’Offre ou son issue – Engagement des principaux actionnaires de la Société 

A la connaissance de la Société, aucun accord n’est susceptible d’avoir une incidence significative sur 
l’appréciation de l’Offre ou son issue. 

 

2.13 Restrictions concernant l’Offre à l’étranger 

L’Offre est faite exclusivement en France. 

La Note d’Information n’est pas destinée à être distribuée dans des pays autres que la France.  

L’Offre n’a fait l’objet d’aucun enregistrement, ni d’aucun visa en dehors de la France.  

Les actionnaires de PRODWAYS GROUP en dehors de France ne peuvent participer à l’Offre, à moins 
que la réglementation qui leur est applicable ne le leur permette sans qu’aucune autre formalité ou 
publicité ne soit requise de la part de la Société.  
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En effet, la participation à l’Offre et la distribution de la présente Note d’Information peuvent faire 
l’objet de restrictions en dehors de France. L’Offre ne s’adresse pas aux personnes faisant l’objet de 
telles restrictions, directement ou indirectement, et n’est pas susceptible d’acceptation s’agissant 
d’ordres émanant de pays au sein desquels l’Offre fait l’objet de restrictions. Les personnes en 
possession de la Note d’Information doivent se conformer aux restrictions en vigueur au sein de leur 
pays. Le non-respect de ces restrictions peut constituer une violation des lois et règlements applicables 
aux places de marché des pays en question. 

La Société rejette toute responsabilité en cas de violation par toute personne de restrictions qui lui sont 
applicables. 

La Note d’Information ainsi que tous les autres documents relatifs à l’Offre ne constituent ni une offre 
de vente, ni une sollicitation, ni une offre d’achat de titres dans un pays au sein duquel l’Offre serait 
illégale. 

En outre, il est précisé que l’Offre n’est pas ouverte ou soumise au contrôle et/ou à l’autorisation d’une 
quelconque autorité réglementaire ailleurs qu’en France, et aucune démarche ne sera effectuée en ce 
sens. 

En particulier, l’Offre n’est pas faite, directement ou indirectement, aux États-Unis, à des personnes se 
trouvant aux États-Unis, par les moyens des services postaux ou par tout moyen de communications (y 
compris, sans limitation, les transmissions par télécopie, télex, téléphone et courrier électronique) des 
États-Unis ou par l’intermédiaire des services d’une bourse de valeurs des États-Unis. En conséquence, 
aucun exemplaire ou copie du présent document, et aucun autre document relatif à celui-ci ou à l’Offre, 
ne pourra être envoyé par courrier, ni communiqué, ni diffusé par un intermédiaire ou toute autre 
personne aux États-Unis de quelque manière que ce soit. 

Aucun actionnaire de PRODWAYS GROUP ne pourra apporter ses actions à l’Offre s’il n’est pas en 
mesure de déclarer (i) qu’il n’a pas reçu aux États-Unis de copie du présent document ou de tout autre 
document relatif à l’Offre, et qu’il n’a pas envoyé de tels documents aux États-Unis, (ii) qu’il n’a pas 
utilisé, directement ou indirectement, les services postaux, les moyens de télécommunications ou 
autres instruments de commerce ou les services d’une bourse de valeurs des États-Unis en relation 
avec l’Offre, (iii) qu’il n’était pas sur le territoire des États-Unis lorsqu’il a accepté les termes de l’Offre 
ou, transmis son ordre d’apport de titres, et (iv) qu’il n’est ni agent ni mandataire agissant pour un 
mandant autre qu’un mandant lui ayant communiqué ses instructions en dehors des États-Unis. Les 
intermédiaires habilités ne pourront pas accepter des ordres d’apport de titres qui n’auront pas été 
effectués en conformité avec les dispositions ci-dessus. 

En ce qui concerne l’interprétation du paragraphe ci-dessus, les États-Unis correspondent aux États-
Unis d’Amérique, ses territoires et possessions, tous ses États, ainsi que le district de Columbia. 
 

2.14 Régime fiscal de l’Offre 

2.14.1 Considérations générales 

Les développements ci-après présentent, à titre d’information générale et en l’état actuel de la 
législation française et de la réglementation en vigueur, les principales conséquences fiscales 
susceptibles de s’appliquer aux actionnaires de la Société qui participeront à l’Offre. Ils ne sauraient en 
aucun cas engager la responsabilité de la Société ou de l’Etablissement Présentateur.  

L’attention des actionnaires de la Société est néanmoins attirée sur le fait que ces développements :  

(i) sont fondés sur les dispositions législatives et règlementaires françaises en vigueur à la date de 
la Note d’Information et sont à, ce titre, susceptibles d’être affectés par (a) des modifications 
des règles fiscales françaises ou internationales, qui pourraient être assorties d’un effet 
rétroactif ou s’appliquer à l’année ou à l’exercice en cours ainsi que par (b) toute interprétation 
qui pourrait en être faite par l’administration fiscale française ou la jurisprudence ;  
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(ii) ne constituent qu’un simple résumé, donné à titre d’information générale, des principaux 
régimes fiscaux applicables en vertu de la législation française et n’ont, à ce titre, pas vocation 
à constituer une analyse exhaustive de l’ensemble des situations et des effets fiscaux 
susceptibles de s’appliquer à eux.  

Les personnes n’ayant pas leur résidence fiscale en France mais qui sont autorisées à participer à l’Offre 
doivent, en outre, se conformer à la législation fiscale en vigueur dans leur État de résidence et, le cas 
échéant, aux stipulations de la convention fiscale internationale conclue entre la France et cet État. 
D’une manière générale, les actionnaires n’ayant pas leur résidence fiscale en France devront 
s’informer de la fiscalité applicable à leur cas particulier, tant en France que dans leur État de résidence, 
auprès de leur conseil fiscal habituel.  

Dans ce contexte, et compte tenu des particularités propres à chacune des situations, les actionnaires 
de la Société souhaitant participer à l’Offre sont invités à consulter leur conseiller fiscal habituel afin 
d’étudier avec lui le régime fiscal applicable à leur situation particulière.  

De façon générale, en application de l’article 112-6° du Code général des impôts (« CGI ») le régime 
fiscal des plus-values de cession de valeurs mobilières est applicable en France aux actionnaires 
personnes physiques et personnes morales de la Société qui participent à l’Offre, qu’ils soient 
domiciliés en France ou hors de France. En effet, lorsqu’une société procède au rachat de ses propres 
titres, les sommes attribuées aux actionnaires ne sont pas considérées comme des revenus distribués, 
mais relèvent du régime des plus-values. 

 

2.14.2 Actionnaires personnes physiques résidents fiscaux de France, agissant dans 
le cadre de la gestion de leur patrimoine privé et ne réalisant pas des 
opérations à titre habituel1 et ne détenant pas d’actions de la Société dans le 
cadre d’un plan d’épargne d’entreprise ou de groupe2 ou au titre d’un 
dispositif d’actionnariat salarié 

Les personnes physiques qui (i) réaliseraient des opérations de bourse dans des conditions analogues 
à celles qui caractérisent une activité exercée par une personne se livrant à titre professionnel à ce type 
d’opérations ou qui (ii) détiendraient des actions de la Société dans le cadre d’un plan d’épargne 
d’entreprise ou de groupe (y compris par l’intermédiaire d’un FCPE) ou au titre d’un dispositif 
d’actionnariat salarié (par exemple, options de souscription ou d’achat d’actions, actions attribuées 
gratuitement) sont invitées à s’assurer, auprès de leur conseiller fiscal habituel, de la fiscalité applicable 
à leur cas particulier. 

 

2.14.2.1 Régime de droit commun 

(a) Impôt sur le revenu des personnes physiques 

Conformément aux dispositions des articles 200 A, 158-6 bis et 150-0 A du CGI, les gains nets de cession 
de valeurs mobilières réalisés, dans le cadre de l’Offre, par des personnes physiques résidentes fiscales 
de France sont, en principe, soumis de plein droit au prélèvement forfaitaire unique (« PFU ») au taux 
forfaitaire d’impôt sur le revenu de 12,8%, sans abattement (soit un taux global de 31,4% en prenant 
en compte les prélèvements sociaux, cf. infra). Dans ce cadre, en application des dispositions du 1 de 
l’article 150-0 D du CGI, les gains nets s’entendent de la différence entre le prix de l’Offre, net des frais 
et taxes acquittés par le cédant, et le prix de revient fiscal des actions de la Société apportées à l’Offre. 

 
1 C’est-à-dire dans des conditions qui ne sont pas analogues à celles qui caractérisent une activité exercée par 
un professionnel. 
2 Y compris par l’intermédiaire d’un fonds commun de placement d’entreprise (« FCPE »). 
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Toutefois, conformément au 2 de l’article 200 A du CGI, les gains nets de cession de valeurs mobilières 
et droits assimilés peuvent, par dérogation à l’application du prélèvement forfaitaire unique et sur 
option expresse et irrévocable du contribuable, être pris en compte pour la détermination du revenu 
net global soumis au barème progressif de l’impôt sur le revenu. Cette option est globale et s’applique 
sur une base annuelle à l’ensemble des revenus, gains nets, profits et créances entrant dans le champ 
du prélèvement forfaitaire unique susvisé de 12,8% et réalisés au titre d’une même année. Elle est 
exercée chaque année lors du dépôt de la déclaration de revenus et au plus tard avant la date limite de 
déclaration. 

Si une telle option est exercée, les gains nets de cession d’actions de la Société, acquises ou souscrites 
avant le 1er janvier 2018, seront pris en compte pour la détermination du revenu net global soumis au 
barème progressif de l’impôt sur le revenu, après application le cas échéant d’un abattement 
proportionnel pour durée de détention, tel que prévu au 1 ter de l’article 150-0 D du CGI, égal, sauf cas 
particuliers, à :  

- 50% de leur montant lorsqu’à la date de leur cession les actions de la Société sont détenues 
depuis au moins deux ans et moins de huit ans ; ou  

- 65% de leur montant lorsqu’à la date de leur cession les actions de la Société sont détenues 
depuis au moins huit ans.  

Pour l’application de cet abattement et sauf cas particuliers, la durée de détention est décomptée à 
partir de la date de souscription ou d’acquisition des actions de la Société et prend fin à la date du 
transfert de leur propriété juridique. En tout état de cause, cet abattement pour durée de détention 
n’est pas applicable aux actions de la Société acquises ou souscrites à compter du 1er janvier 2018.  

Les titulaires d’actions de la Société qui entendraient opter pour l’imposition au barème progressif de 
l’impôt sur le revenu de l’ensemble des gains nets et revenus entrant dans le champ du prélèvement 
forfaitaire unique sont invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel afin de déterminer les 
conséquences d’une telle option.  

Conformément aux dispositions du 11 de l’article 150-0 D du CGI, les moins-values de cession de valeurs 
mobilières et de droits sociaux peuvent être imputées sur les plus-values de même nature réalisées au 
cours de l’année de cession puis, en cas de solde négatif, sur celles des dix années suivantes (aucune 
imputation sur le revenu global n’est possible). Si l’option susvisée est appliquée, l’abattement pour 
durée de détention s’applique, le cas échéant, au gain net ainsi obtenu, après prise en compte des 
moins-values disponibles. 

Les contribuables disposant de moins-values nettes reportables ou réalisant une moins-value lors de la 
cession des actions de la Société dans le cadre de l’Offre sont invités à se rapprocher de leur conseiller 
fiscal habituel afin d’étudier les conditions d’imputation de ces moins-values.   

Le cas échéant, l’apport des actions de la Société à l’Offre est susceptible d’avoir pour effet de mettre 
fin à un éventuel sursis ou report d’imposition dont auraient pu bénéficier les titulaires de ces actions 
dans le cadre d’opérations antérieures et/ou de remettre en cause le bénéfice de réductions d’impôt 
spécifiques. Les personnes concernées sont également invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal 
habituel pour déterminer les conséquences applicables à leur situation particulière. 

 

(b) Prélèvements sociaux 

Les gains nets de cession de valeurs mobilières et de droits assimilés réalisés dans le cadre de l’Offre 
par les personnes physiques susvisées sont également soumis, sans abattement pour durée de 
détention lorsque celui-ci est applicable en matière d’impôt sur le revenu dans les conditions 
mentionnées ci-avant, aux prélèvements sociaux au taux global de 18,6 % qui se décompose comme 
suit :  
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- 10,6% au titre de la contribution sociale généralisée (la « CSG ») ;  

- 0,5% au titre de la contribution pour le remboursement de la dette sociale (la « CRDS ») ;  

- 7,5% au titre du prélèvement de solidarité.  

Si les gains nets de cession de valeurs mobilières et de droits assimilés sont soumis au titre de l’impôt 
sur le revenu au prélèvement forfaitaire au taux de 12,8%, ces prélèvements sociaux ne sont pas 
déductibles du revenu imposable. En cas d’option des contribuables pour l’assujettissement de ces 
gains au barème progressif de l’impôt sur le revenu, la CSG est partiellement déductible, en principe à 
hauteur de 6,8%, du revenu global imposable de l’année de son paiement. Les autres prélèvements 
sociaux énumérés ci-avant ne sont pas déductibles du revenu imposable. 

 

(c) Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus  

L’article 223 sexies du CGI institue, à la charge des contribuables passibles de l’impôt sur le revenu une 
contribution exceptionnelle sur les hauts revenus, applicable lorsque le revenu fiscal de référence du 
contribuable excède certaines limites.  

Cette contribution est calculée en appliquant un taux de :  

- 3% à la fraction du revenu fiscal de référence supérieure à 250.000 euros et inférieure ou égale 
à 500.000 euros pour les contribuables célibataires, veufs, séparés ou divorcés et à la fraction 
supérieure à 500.000 euros et inférieure ou égale à 1.000.000 euros pour les contribuables 
soumis à imposition commune ;  

- 4% à la fraction du revenu fiscal de référence supérieure à 500.000 euros pour les contribuables 
célibataires, veufs, séparés ou divorcés et à la fraction supérieure à 1.000.000 euros pour les 
contribuables soumis à imposition commune.  

Pour l’application de ces règles, le revenu fiscal de référence du foyer fiscal est défini conformément 
aux dispositions du 1° du IV de l’article 1417 du CGI, sans qu’il soit tenu compte de plus-values 
mentionnées au I de l’article 150-0 B ter, retenues pour leur montant avant application de l’abattement 
mentionné aux 1 ter ou 1 quater de l’article 150-0 D, pour lesquelles le report d’imposition expire et 
sans qu’il soit fait application des règles de quotient définies à l’article 163-0 A du CGI, et, le cas 
échéant, en appliquant les règles spécifiques de « quotient » prévues au II de l’article 223 sexies du CGI.  

Le revenu fiscal de référence visé comprend notamment les gains nets de cession des actions réalisés 
par les contribuables concernés (avant application de l’abattement pour durée de détention, lorsque 
celui-ci est applicable, en cas d’option pour l’assujettissement au barème progressif de l’impôt sur le 
revenu dans les conditions mentionnées au paragraphe (i) supra). 

 

2.14.2.2 Régime spécifique applicable aux actions de la Société détenues au sein    d’un 
plan d’épargne en actions ou un plan d’épargne en actions destiné au 
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille 
intermédiaire 

Les personnes qui détiennent des actions de la Société dans le cadre d’un plan d’épargne en actions ou 
d’un plan d’épargne en actions destiné au financement des petites et moyennes entreprises et des 
entreprises de taille intermédiaire (le plan d’épargne en actions et le plan d’épargne en actions destiné 
au financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille intermédiaire étant 
indistinctement désignés, pour les besoins de la Note d’Information, comme le « PEA ») pourront 
participer à l’Offre. 

Sous certaines conditions, le PEA ouvre droit :  
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- pendant la durée du PEA, à une exonération d’impôt sur le revenu et de prélèvements sociaux 
à raison des produits et des plus-values de cession générées par les placements effectués dans 
le cadre du PEA, à condition notamment que ces produits et plus-values soient réinvestis dans 
le PEA ;  

- au moment de la clôture du PEA ou lors d’un retrait partiel des fonds du PEA (si la clôture ou 
le retrait partiel interviennent plus de cinq ans après la date d’ouverture du PEA), à une 
exonération d’impôt sur le revenu à raison du gain net réalisé depuis l’ouverture du PEA.  

Ce gain net n’est pas pris en compte pour le calcul de la contribution exceptionnelle sur les hauts 
revenus décrite à la section 2.14.2.1(c) mais demeure soumis aux prélèvements sociaux au taux en 
vigueur à la date du fait générateur de la plus-value pour les PEA ouverts depuis le 1er janvier 2018. Le 
taux global des prélèvements sociaux à la date de la Note d’Information est de 18,6 %. Pour les PEA 
ouverts avant le 1er janvier 2018, le taux des prélèvements sociaux applicables est susceptible de varier. 
Les personnes concernées sont invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel.  

Des dispositions particulières, non décrites dans le cadre de la Note d’Information, sont applicables en 
cas de réalisation de moins-values, de clôture du PEA avant l’expiration de la cinquième année suivant 
l’ouverture du PEA, ou en cas de sortie du PEA sous forme de rente viagère. Les personnes concernées 
sont invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel.  

Les actionnaires de la Société détenant leurs actions de la Société dans le cadre d’un PEA et souhaitant 
participer à l’Offre sont invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel afin de déterminer les 
conséquences fiscales de la cession de leurs actions figurant sur le PEA dans le cadre de l’Offre 

 

2.14.3 Actionnaires personnes morales résidents fiscaux de France, soumis à l’impôt 
sur les sociétés dans les conditions de droit commun 

 

2.14.3.1 Régime de droit commun 

Sauf régime spécifique, les plus-values nettes réalisées à l’occasion de la cession des actions de la 
Société dans le cadre de l’Offre seront en principe comprises dans le résultat imposable à l’impôt sur 
les sociétés au taux de droit commun qui s’élève, depuis les exercices ouverts à compter du 1er janvier 
2022, à 25%. Si leur chiffre d’affaires excède 7.630.000 euros hors taxes annuel (ramené à douze mois 
le cas échéant), elles seront également soumises, le cas échéant, à la contribution sociale sur l’impôt 
sur les sociétés au taux de 3,3%, assise sur le montant de l’impôt sur les sociétés, après application 
d’un abattement qui ne peut excéder 763.000 euros par période de douze mois, en application des 
dispositions de l’article 235 ter ZC du CGI. 

Cependant, en application des dispositions du b du I de l’article 219 du CGI, les sociétés dont le chiffre 
d’affaires hors taxes annuel (ramené à douze mois le cas échéant), est inférieur à 10.000.000 euros et 
dont le capital social, entièrement libéré, a été détenu de façon continue à hauteur d’au moins 75% 
pendant l’exercice fiscal en question par des personnes physiques ou par des sociétés remplissant elles-
mêmes ces conditions, bénéficient d’un taux réduit d’impôt sur les sociétés de 15%, dans la limite d’un 
bénéfice imposable de 42.500 euros par période de douze mois, pour ce qui concerne l’imposition des 
résultats des exercices clos à compter du 31 décembre 2022. Ces sociétés sont également exonérées 
de la contribution sociale sur cet impôt au taux de 3,3%, mentionnée ci-dessus. 

Par ailleurs, il a été institué par la loi de finances pour 2025 et reconduit par la loi de finance pour 2026, 
au titre des deux premiers exercices clos à compter du 31 décembre 2025, une contribution 
exceptionnelle sur les bénéfices des grandes entreprises redevables de l’impôt sur les sociétés qui 
réalisent un chiffre d'affaires supérieur ou égal à 1 milliard d'euros au titre du premier exercice au titre 
duquel la contribution est due ou au titre de l'exercice précédent et à 1,5 milliard d'euros au titre du 
second exercice (apprécié au niveau du groupe d’intégration, le cas échéant). L'assiette de la 
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contribution exceptionnelle est égale à la moyenne de l'impôt sur les sociétés dû au titre de l'exercice 
au cours duquel la contribution est due et au titre de l'exercice précédent, calculé sur l'ensemble des 
résultats imposables aux taux prévus à l’article 219 du CGI, avant imputation des réductions, crédits 
d’impôt et créances fiscales de toute nature (appréciée au niveau du groupe d’intégration, le cas 
échéant).  

Le taux de la contribution exceptionnelle sur les bénéfices des grandes entreprises est en principe égal 
à : 

- 20,6% pour les redevables dont le chiffre d’affaires au titre de l’exercice au cours duquel la 
contribution est due et au titre de l’exercice précédent est inférieur à 3 milliards d’euros, ou  

- 41,2% pour les redevables dont le chiffre d’affaires au titre de l’exercice au cours duquel la 
contribution est due ou au titre de l’exercice précédent est supérieur ou égal à 3 milliards 
d’euros.  

La contribution doit donner lieu à un versement anticipé égal à 98% de son montant estimé au titre de 
l’exercice en cours lors du paiement du dernier acompte d’impôt sur les sociétés (le solde étant le cas 
échéant versé en même temps que le solde de l’impôt sur les sociétés). Les actionnaires susceptibles 
d’être concernés par cette contribution exceptionnelle sont invitées à se rapprocher de leur conseiller 
fiscal habituel. 

Les moins-values réalisées lors de la cession des actions de la Société dans le cadre de l’Offre viendront, 
en principe et sauf régime particulier tel que décrit ci-après, en déduction des résultats imposables à 
l’impôt sur les sociétés de la personne morale.  

Il est en outre rappelé (i) que certains des seuils mentionnés ci-dessus suivent des règles spécifiques si 
le contribuable est membre d’un groupe d’intégration fiscale ou si son capital est détenu par certains 
organismes de placement collectif et sociétés assimilées et (ii) que l’apport d’actions de la Société à 
l’Offre est susceptible d’avoir pour effet de mettre fin à un éventuel sursis ou report d’imposition dont 
auraient pu bénéficier les titulaires de ces actions dans le cadre d’opérations antérieures et/ou de 
remettre en cause le bénéfice de réductions d’impôt spécifiques.  

Les contribuables sont invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel pour déterminer le taux 
applicable à leur situation. 

 

2.14.3.2 Régime spécial des plus-values à long terme sur cession de titres de 
participation 

Conformément aux dispositions de l’article 219 I-a quinquies du CGI, les plus-values nettes réalisées à 
l’occasion de la cession de titres qualifiés de « titres de participation » au sens dudit article et qui ont 
été détenus depuis au moins deux ans à la date de la cession sont exonérées d’impôt sur les sociétés, 
sous réserve de la réintégration dans les résultats imposables d’une quote-part de frais et charges égale 
à 12% du montant brut des plus-values réalisées. Cette quote-part est soumise à l’impôt sur les sociétés 
au taux de droit commun majoré, le cas échéant, de la contribution sociale de 3,3% décrite à la section 
2.14.3.1.  

Pour l’application des dispositions de l’article 219, I-a quinquies du CGI, constituent des titres de 
participation (i) les titres revêtant ce caractère sur le plan comptable, (ii) les actions acquises en 
exécution d’une offre publique d’achat ou d’échange par l’entreprise qui en est l’initiatrice, ainsi que 
(iii) les titres ouvrant droit au régime fiscal des sociétés mères (tel que défini aux articles 145 et 216 du 
CGI) à condition de détenir au moins 5% des droits de vote de la société émettrice, si ces actions ou 
titres sont inscrits en comptabilité au compte titres de participation ou à une subdivision spéciale d’un 
autre compte du bilan correspondant à leur qualification comptable, à l’exception des titres de sociétés 
à prépondérance immobilière (tels que définis à l’article 219, I-a sexies-0 bis du CGI).  
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Les personnes susceptibles d’être concernées sont invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal 
habituel afin d’étudier si les actions de la Société qu’elles détiennent constituent ou non des « titres de 
participation » au sens des dispositions de l’article 219, I-a quinquies du CGI.  

Les conditions d’utilisation des moins-values à long terme obéissent à des règles spécifiques et les 
contribuables sont également invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel sur ce point. 

 

2.14.4 Actionnaires non-résidents fiscaux de France 

Sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales et des règles particulières 
applicables, le cas échéant, aux actionnaires personnes physiques non-résidents fiscaux de France 
ayant acquis leurs actions de la Société dans le cadre d’un dispositif d’actionnariat salarié (y compris 
par l’intermédiaire d’un FCPE), les plus-values réalisées à l’occasion de la cession d’actions par des 
personnes physiques qui ne sont pas fiscalement domiciliées en France au sens de l’article 4 B du CGI 
ou par des personnes morales qui ne sont pas résidentes fiscales de France (sans que la propriété de 
ces actions soit rattachable à une base fixe ou à un établissement stable soumis à l’impôt en France à 
l’actif duquel seraient inscrites ces actions), sont en principe exonérées d’impôt en France, sous réserve 
que :  

- les droits dans les bénéfices de la société détenus, directement ou indirectement, par le cédant 
(personne physique, personne morale ou organisme), avec son conjoint, leurs ascendants et 
leurs descendants, dans les bénéfices sociaux de la société n’aient, à aucun moment au cours 
des cinq dernières années qui précèdent la cession, dépassé ensemble 25% de ces bénéfices 
(tel que résultant des dispositions des articles 244 bis B et 244 bis C du CGI) ;  

- la société ne soit pas à prépondérance immobilière au sens de l’article 244 bis A du CGI ; et  

- le cédant ne soit pas domicilié, établi ou constitué dans un État ou territoire non coopératif au 
sens de l’article 238-0 A du CGI (ci-après, « ETNC »), autre que ceux mentionnés au 2° du 2 bis 
de ce même article 238-0 A du CGI.  

Dans ce dernier cas, sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales 
éventuellement applicables, quel que soit le pourcentage des droits détenus dans les bénéfices de la 
société dont les actions sont cédées, les plus-values réalisées à l’occasion de la cession de ces actions 
sont imposées au taux forfaitaire de 75%, sauf si les cédants apportent la preuve que les opérations 
auxquelles correspondent ces profits ont principalement un objet et un effet autres que de permettre 
leur localisation dans un ETNC.  

La liste des ETNC, publiée par arrêté ministériel, peut être mise à jour à tout moment et en principe au 
moins une fois par an, conformément au 2 de l’article 238-0 A du CGI et s’applique à compter du 
premier jour du troisième mois qui suit la publication de l’arrêté. À cet égard, il est rappelé que la loi 
n° 2018-898 du 23 octobre 2018 relative à la lutte contre la fraude, entrée en vigueur le 1er décembre 
2018, a élargi la liste des ETNC, tels que définis à l’article 238-0 A du CGI, aux juridictions figurant sur la 
liste de l’Union européenne des pays et territoires non coopératifs à des fins fiscales (dite « liste noire 
») publiée par le Conseil de l’Union européenne et mise à jour régulièrement. 

La cession des actions de la Société dans le cadre de l’Offre est, en outre, susceptible d’avoir pour effet 
de mettre fin au sursis de paiement qui s’applique, le cas échéant, aux personnes physiques soumises 
au dispositif d’exit tax prévu par les dispositions de l’article 167 bis du CGI lors du transfert de leur 
domicile fiscal hors de France. Les personnes concernées sont invitées à se rapprocher de leur 
conseiller fiscal habituel.  

Les actionnaires de la Société non-résidents fiscaux de France sont invités à étudier leur situation fiscale 
particulière avec leur conseiller fiscal habituel afin, notamment, de prendre en considération le régime 
d’imposition applicable tant en France que dans leur État de résidence fiscale, ainsi que les stipulations 
de la convention fiscale internationale conclue entre la France et cet État, éventuellement applicable. 
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2.14.5 Actionnaires soumis à un régime d’imposition différent 

Les actionnaires de la Société participant à l’Offre et soumis à un régime d’imposition autre que ceux 
visés ci-dessus, notamment les contribuables dont les opérations portant sur des valeurs mobilières 
dépassent la simple gestion de portefeuille privé, qui ont inscrit leurs titres à l’actif de leur bilan 
commercial ou qui détiennent des actions de la Société reçues dans le cadre d’un dispositif 
d’actionnariat salarié, d’épargne salariale ou d’incitation du personnel (y compris par l’intermédiaire 
d’un FCPE), les actionnaires soumis à des engagements de conservation (par exemple engagement « 
Dutreil » tel que prévu à l’article 787 B du CGI) ou encore les fonds d’investissement, les « trusts », ou 
les « partnerships », sont invités à étudier leur situation fiscale particulière avec leur conseiller fiscal 
habituel. 

 

2.14.6 Taxe sur les transactions financières et droits d’enregistrement 

En application de l’article 235 ter ZD du CGI, la taxe sur les transactions financières (ci-après, la « TTF ») 
s’applique aux acquisitions à titre onéreux de titres de capital admis aux négociations sur un marché 
réglementé français, européen ou étranger, qui sont émis par une société dont le siège social est situé 
en France et dont la capitalisation boursière dépasse un milliard d’euros le 1er décembre de l’année 
précédant l’année d’imposition. Une liste des sociétés entrant dans le champ d’application de la TTF 
française est publiée chaque année. La Société ne figure pas sur la liste des sociétés entrant dans le 
champ d’application de la TTF au 1er décembre 2025 (BOI-ANNX-000467-17/12/2025). En 
conséquence, la TTF ne sera pas due à raison des actions acquises dans le cadre de l’Offre. 

En principe, aucun droit d’enregistrement n’est exigible en France au titre de la cession des actions 
d’une société cotée qui a son siège social en France à moins que la cession ne soit constatée par un 
acte. Dans ce dernier cas, la cession des actions doit faire l’objet d’un enregistrement dans le délai d’un 
mois à compter de la date de l’acte. Cet enregistrement donne lieu, conformément à l’article 726, I-1° 
du CGI, au paiement d’un droit de mutation au taux proportionnel de 0,1% (à l’exception des titres de 
sociétés à prépondérance immobilière ou des parts de sociétés dont le capital n’est pas divisé en 
actions) assis sur le plus élevé du prix de cession ou de la valeur réelle des titres, sous réserve de 
certaines exceptions visées au II de l’article 726 du CGI. Conformément au d) du II de l’article 235 ter 
ZD du CGI, le droit de mutation de 0,1% visé à l’article 726, I-1° du CGI n’est pas dû lorsque la TTF 
s’applique. 
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3 ÉLEMENTS D’APPRECIATION DU PRIX D’OFFRE 

Les éléments d’appréciation du Prix de l’Offre de 1,10 euro par action Prodways Group ont été établis 
pour le compte de l’Initiateur par Indosuez Corporate Advisory à partir d’informations publiquement 
disponibles et d’informations écrites ou orales communiquées par la Société. Bien qu’Indosuez 
Corporate Finance estime ces informations exactes, précises et sincères, ces dernières n’ont fait l’objet 
d’aucune vérification indépendante et Indosuez Corporate Finance ne donne aucune assurance ou 
garantie, expresse ou implicite, ni ne saurait accepter aucune responsabilité quant à l’exhaustivité et 
l’exactitude des informations figurant dans la présente section 3.  

L’appréciation du Prix de l’Offre a été menée à partir d’une approche multicritère reposant sur des 
méthodes d’évaluation et des critères de référence usuels et appropriés à l’opération envisagée. 

 

3.1 Principales données relatives à Prodways utilisées dans le cadre des éléments 
d’appréciation du Prix de l’Offre 

3.1.1 Présentation de Prodways Group 

Créé en 2014 et coté depuis 2017, Prodways Group est spécialiste de l’impression 3D industrielle et 
professionnelle avec un positionnement unique d’acteur européen intégré.  

Le groupe s’est développé sur l’ensemble de la chaîne de valeur de l’impression 3D (logiciels, 
imprimantes, matières, pièces & services) avec une solution industrielle à forte valeur ajoutée 
technologique.  

Prodways Group propose une gamme de systèmes d’impression 3D et de matériaux premium 
composites (division Systems). Le groupe fabrique et commercialise également des pièces à la 
demande, des prototypes et des petites séries imprimées en 3D, en plastique et en métal (division 
Products).  

Le pôle Systems développe plusieurs gammes de machines d’impression 3D basées sur le principe de 
la stéréolithographie avec la technologie propriétaire DLP® MovingLight® pour l’impression 3D de 
résines et céramiques. Il produit également des résines de première qualité pour l’impression 3D basée 
sur la technologie DLP® et des poudres polymères utilisées avec la technologie de frittage de poudre 
au laser, à travers sa filiale Deltamed.  

Il offre une récurrence de revenus pour le Groupe en commercialisant les matières nécessaires au bon 
fonctionnement des machines achetées par les clients. 

Jusqu’à sa cession en mai 2026, la division Systems comprenait également une activité de logiciels de 
conception 3D (CAO) à travers sa filiale AvenAo, qui intégrait et distribuait les applications de 
conception et de développement 3D Solidworks et les nouvelles solutions Cloud de la plate-forme 
3Dexperience® de Dassault Systèmes. 

Le pôle Products est spécialisé dans la production de pièces en plastique et en métal. 

Le groupe s’appuie sur un important parc d’imprimantes 3D (technologies propriétaires et de tiers dont 
Dassaut Systèmes) sur l’ensemble des technologies d’impression 3D, en France et en Allemagne. 

Ce pôle développe et commercialise également des applications médicales pour les domaines de la 
podologie (semelles orthopédiques) et de l’audiologie (embouts de prothèses auditives et protection 
auditive sur-mesure) vendues directement aux professionnels de santé. 

Prodways Group adresse un nombre important de secteurs, notamment dans le domaine médical et 
industriel (aéronautique et automobile). 

En 2025, après prise en compte de la cession de l’activité Software, Prodways Group a réalisé un chiffre 
d'affaires de 40,9 millions d'euros (en baisse de -9% par rapport à une base comparable de 45,1 M€ 
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générés en 2024), pour une marge d’EBITDA courant3 de 6% (soit une augmentation de 350 points de 
base par rapport à 2024). 

 

3.1.2 Principales hypothèses du plan d’affaires de la Société 

Un Business Plan 2026-2030 et une extrapolation 2031-2032 (le tout en pré-IFRS 16) (le « Plan d’Affaires 
») ont été établis par le management. Le Business Plan 2026-2030 a été approuvé par le Conseil 
d’Administration de la Société le 11 mai 2026. 

Le Plan d’Affaires a été réalisé à périmètre constant sans tenir compte de possibles cessions futures des 
actifs résiduels de la division Systems, dont les termes (calendrier, valeur …) ne sont pas connus à ce 
stade. La Société poursuivra néanmoins la mise en œuvre de sa stratégie de cession pour cette division. 

Le Plan d’Affaires intègre une croissance de chiffre d’affaires inférieure à 3% la première année et plus 
élevée sur les quatre années suivantes, avec des augmentations annuelles de l’ordre de 7 à 8%. La 
croissance moyenne de 2026 à 2030 s’établit ainsi entre 6 et 7% par an. 

La Société prévoit que la croissance de la division Systems repose sur le développement des 
imprimantes de technologie céramique alors que l’année 2026 devrait être impactée par la perte d’un 
client dentaire sur le segment de produits matière. 

L’augmentation du chiffre d’affaires de la division Products est estimée plus linéaire, en bénéficiant 
d’une dynamisation du réseau de distributeurs et d’une volonté de développement de la clientèle 
industrielle. 

Il est attendu une croissance très soutenue de plusieurs points de la marge d’EBITDA pré-IFRS 16 qui 
proviendrait d’un taux de marge brute en progression grâce à une optimisation des coûts (réduction 
du coût de la matière achetée, fermeture d’un site industriel) et une absorption plus élevée des coûts 
indirects de production en lien avec la croissance d’activité. Cette croissance élevée et continue sur 
l’ensemble de la durée du Plan d’Affaires implique de réaliser des performances commerciales et 
opérationnelles supérieures à celles que la Société a réalisées sur les cinq derniers exercices en excluant 
l’activité Software cédée en 2026. 

Au regard de la performance historique de la Société, le Plan d’Affaires apparaît volontariste, tant dans 
les perspectives de croissance du chiffre d’affaires que dans la progression des marges. 

 

3.1.3 Eléments de passage de la valeur d’entreprise à la valeur des capitaux 
propres 

La dette financière nette ajustée (la « Dette Financière Nette Ajustée »), utilisée dans le cadre des 
travaux de valorisation, est calculée à partir de la dette financière nette pré-IFRS 16 au 31 décembre 
2025 qui a fait l’objet d’ajustements dont les principaux sont : 

- La prise en compte de la valeur actuelle des déficits fiscaux reportables. 

Le stock de déficits fiscaux reportable au 31 décembre 2025 d’un montant de 40,5 M€ est 
principalement constitué : 

- Des déficits nés post intégration fiscale (26,6 M€ restant au 31/12/2025) ; 

- Des déficits de Prodways Printers nés avant son entrée dans le périmètre d’intégration fiscale 
(9,9 M€ restant au 31/12/2025). 

 
3 EBITDA courant : Résultat opérationnel avant « dotations nettes aux amortissements et provisions », « autres 
éléments du résultat opérationnel » et « quote-part dans les résultats des entreprises associées » 
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Ce stock de déficits fiscaux reportables a fait l’objet d’une imputation en fonction des projections d’EBIT 
issues du Plan d’Affaires du management et de l’année normative.  

- L’intégration de la trésorerie nette issue de la cession de l’activité Software (31,9 M€) 
intervenue le 5 mai 2026. 

Le tableau ci-dessous présente les différents éléments de passage : 

 

3.1.4 Nombre d’actions retenu 

A la date du présent document, le capital social de la Société s’élève à 25 875 262 euros, divisé en 51 
750 524 actions d’une valeur nominale de 0,50 euro chacune, entièrement libérées. 

Prodways Group a mis en place des plans d’attribution gratuite d’actions en 2019, 2021 et 2023. Au 
titre du plan de 2023, 127 200 actions ont été créées et distribuées en 2025. Tous les plans sont 
désormais caducs. 

Il n’existe à ce jour aucun titre pouvant donner lieu, immédiatement ou à terme, à la création d’actions 
nouvelles de la Société. 

Compte tenu des 1 172 104 actions auto-détenues à date, le nombre d’actions retenues dans le cadre 
des travaux de valorisation est de 50 578 420 actions (nombre d’actions fully diluted). 

 

3.1.5 Agrégats retenus 

Les multiples d’EBITDA ont été privilégiés par rapport à d’autres multiples, notamment de chiffre 
d’affaires, des échantillons de sociétés comparables afin de tenir compte des différences de rentabilité 
des sociétés de l’échantillon. 

Dans le cadre des méthodes analogiques (méthodes des comparables boursiers) et des flux de 
trésorerie actualisés (« Discounted Cash Flow » ou « DCF »), les agrégats sont issus du Plan d’Affaires 
et établis en pré-IFRS 16. 

 

3.2 Méthodes, références retenues et écartées 

Dans le cadre de l’approche de valorisation multicritère :  

- Les méthodes et références de valorisation suivantes ont été écartées :  

o La méthode des transactions comparables ;  

o La méthode du Dividend Discounted Model.  
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- Deux méthodes et deux références de valorisation ont été retenues à titre principal :  

o La méthode des Discounted Cash Flow ;  

o La méthode des comparables boursiers ;  

o Les objectifs de cours des analystes ;  

o Le cours de bourse.  

- Deux références de valorisation ont été retenues à titre indicatif :  

o L’actif net comptable consolidé ;  

o L’actif net comptable consolidé proforma.  

Les moyennes de cours de bourse extériorisent une valeur des capitaux propres. Les méthodes des 
comparables boursiers, et des flux de trésorerie actualisés conduisent à une valeur d’entreprise à 
laquelle il faut retirer la Dette Financière Nette Ajustée pour obtenir la valeur des capitaux propres. 

 

3.2.1 Méthodes et références de valorisation écartées 

3.2.1.1 Méthode des transactions comparables 

L’approche par les multiples de transactions comparables consiste à évaluer une entreprise en 
appliquant à ses agrégats financiers les multiples extériorisés lors d’acquisitions récentes de sociétés 
cotées ou non, récemment intervenues dans le secteur d’activité de l’entité évaluée. 

La méthode des transactions comparables a été écartée compte tenu du nombre très réduit de 
transactions récentes documentées intervenues sur le secteur. 

Cette méthode, qui peut intégrer des primes de contrôle intervenues dans le cadre de certaines 
transactions relevées, apparaît de surcroît peu pertinente dans le cadre d’une offre de liquidité telle 
qu’une OPRA qui, au cas d’espèce, ne s’accompagne d’aucun changement de contrôle. 

 

3.2.1.2 Dividend Discounted Model 

La méthode, qui consiste à actualiser les dividendes futurs, a été écartée car la Société n’a distribué 
aucun dividende au cours des trois derniers exercices et affecte tous les fonds disponibles au 
financement de ses activités. Cette méthode serait de surcroît redondante avec l’approche DCF qui, 
elle, capture tout le potentiel de valeur de la Société. 

 

3.2.2 Méthodes et références de valorisation retenues à titre principal 

3.2.2.1 Méthode des Discounted Cash Flows 

Selon cette méthode d’évaluation, dite intrinsèque, la valeur d’entreprise d’une société est égale à la 
somme des flux de trésorerie disponibles générés par la Société sur l’horizon du Plan d’Affaires 
actualisés au coût moyen pondéré du capital (CMPC ou WACC). 

Dans le cas présent, la valeur d’entreprise de la Société a été obtenue en actualisant au 01/01/2026 les 
flux de trésorerie disponibles futurs issus du Plan d’Affaires. Un ajustement a été apporté à ce dernier 
en positionnant un montant d’investissement plus faible en 2031, 2032 et année normative 
(retraitement annuel de 0,4 M€ en 2031 puis 0,2 M€ en 2032 et année normative) par rapport au Plan 
d’Affaires pour tenir compte d’une baisse observable de la croissance de chiffre d’affaires sur cette 
période. 
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La valeur terminale a été déterminée en actualisant l’année normative de flux à l’issue du Plan 
d’Affaires. 

La valeur des capitaux propres de la Société est obtenue en retirant à la valeur d’entreprise de la Société 
le montant de la Dette Financière Nette Ajustée soit au cas d’espèce une Trésorerie Financière nette 
Ajustée de 30 M€. 

Le coût des capitaux propres de la Société a été calculé le 18/05/2026 à partir des éléments suivants : 

- Un taux sans risque de 3,46 %, correspondant à la moyenne 1 an des obligations d’Etat en 
France à horizon 10 ans (Source : Bloomberg) ; 

- Une rémunération du marché des actions de 7,14%, correspondant à la moyenne sur 1 an de 
la prime de marché calculée sur le CAC 40 pour la France (Source : Bloomberg) ; 

- Un coefficient Beta ré-endetté (selon le levier cible de la Société pris pour hypothèse) de 1,11 
calculé à partir du Beta à dette nulle de Damodaran pour le secteur Machinery en Europe ; 

- Une prime de taille de 1,21% issue des publications annuelles relatives au Cost of Capital de 
Kroll. Par prudence, la prime relative à la catégorie de capitalisation boursière comprise entre 
59 M€ et 122 M€ a été retenue alors que la capitalisation boursière de la Société aurait pu 
conduire à prendre une prime de taille plus importante. 

Le coût des capitaux propres ressort ainsi à 12,63%. 

Le coût de la dette après impôt a été estimé à 2 % en tenant compte d’un impôt normatif de 25,8%. Il 
a été estimé à partir des données concernant les différents prêts bancaires en cours (taux, montant, 
maturité) publiées dans le dernier rapport financier annuel. 

Il a été pris pour hypothèse une structure financière cible avec un poids de dettes financières nette de 
10%, cette projection étant notamment basée sur la structure financière observée à la clôture du 
dernier exercice, qui comporte 5 M€ de dettes financières nette et qui a été considérée comme étant 
normatif. 

Le CMPC utilisé dans le cadre du DCF s’élève ainsi à 11,66%. 

La valeur terminale est égale au flux de trésorerie disponible normatif divisé par le CMPC, lui-même 
diminué du taux de croissance perpétuelle. 

Le flux de trésorerie disponible normatif pour la Société a été estimé à partir des hypothèses suivantes : 

- Un niveau de marge d’EBITDA (pré-IFRS 16) égal à celui de l’extrapolation du management sur 
2032 ; 

- Des capex annuels fixés à 1,5 M€ égalisant les dotations aux amortissements ; 

- Un BFR normatif représentant 4,3% du chiffre d’affaires ; 

- Un taux de croissance perpétuelle retenu est égal à +2% ; 

- Un taux d’impôt sur les sociétés de 25,8% en ligne avec les hypothèses du Plan d’Affaires et de 
l’horizon d’extrapolation. 

La méthode des DCF appliquée au Plan d’Affaires de Prodways Group fait ressortir une valeur 
d’entreprise centrale de 38,4 M€, dont 64,3% provient de la valeur terminale. 

Après prise en compte de la Dette Financière Nette Ajustée, la valeur des capitaux propres ressort à 
68,4 M€. 

Les tableaux ci-dessous présentent une analyse de sensibilité de la valeur d’entreprise et de la valeur 
par action Prodways Group, issues de la méthode des flux de trésorerie actualisés, en fonction du 
CMPC : 
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- Sensibilité de la valeur d’entreprise 

 

 

- Sensibilité de la valeur par action 

 

La méthode des DCF conduit à une valeur d’entreprise comprise entre 36,2 M€ et 40,9 M€ sur la base 
d’une variation du CMPC de +/- 0,5% et avec une croissance perpétuelle de +2%. 

Après prise en compte de la Dette Financière Nette Ajustée de -30 M€, la valeur des capitaux propres 
par action ressort entre 1,31 € et 1,40€, comme l’illustre le tableau de synthèse suivant  

 

La valeur centrale par action issue de la méthode des DCF est ainsi de 1,35 €, extériorisant une décote 
de -16% par rapport au Prix de l’Offre. Cette méthode a néanmoins été retenue à titre principal car, 
comme indiqué ci-avant, elle a été mise en œuvre dans le cadre d’un Plan d’Affaires apparaissant 
volontariste en termes de perspectives de croissance du chiffre d’affaires et de progression des marges, 
étant donné la performance historique de la Société. 

 

3.2.2.2 Objectifs de cours des analystes 

Le titre Prodways Group est suivi par 3 analystes financiers à savoir Portzamparc, TP Icap et Oddo. Les 
prix cibles et les recommandations de ces 3 brokers au 27 mai 2026 sont présentés ci-dessous : 

 

La fourchette de prix cible établie par les analystes financiers pour le titre Prodways Group est comprise 
entre 0,80 € et 1,35 €, extériorisant des décotes et primes induites par le Prix d’Offre comprises entre 
-18,5% et +37,5%. 

 

 4,3 CMPC

 26,0 12,2% 11,7% 11,2%

Valeur d'Entreprise M€ 36,2 38,4 40,9

Dette Financière Nette ajustée M€ 30,0 30,0 30,0

Valeur des Titres M€ 66,2 68,4 70,9

Nombre d'actions M 50,6 50,6 50,6

Valeur par action € 1,31 1,35 1,40
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3.2.2.3 Moyennes des cours de bourse 

Les actions de la Société sont inscrites aux négociations sur le marché Euronext Growth Paris sous le 
code ISIN FR0012613610. 

Evolution du cours de clôture quotidien et des volumes de l’action Prodways Group (en €) et de l’indice 
CAC Mid & Small (rebasé) depuis l’introduction en bourse de la Société : 

 

Le tableau ci-dessous présente les niveaux du cours de bourse de l’action Prodways Group sur 
différentes périodes jusqu’au 20 mars 2026 inclus, date de publication du communiqué annonçant le 
projet de redistribution du produit de cession de l’activité Software sous forme d’OPRA : 

 

Le volume total des transactions réalisées durant les 120 jours de bourse précédant le 20 mars 2026 
représente 13,9 % du capital et 25,8 % du flottant. 

Le Prix de l’Offre fait ressortir une prime de 46,3 % par rapport au cours de clôture du 20 mars 2026, et 
de 48 % par rapport au cours moyen pondéré par les volumes sur les 20 derniers jours de bourse 
précédant le 20 mars 2026. 

 

3.2.3 Références de valorisation retenues à titre indicatif 

3.2.3.1 Méthode des comparables boursiers 

Cette méthode analogique consiste à appliquer les multiples de valorisation d’un échantillon de 
sociétés dites comparables provenant d’estimations du consensus d’analystes financiers pour les 
exercices FY26E, FY27E et FY28E aux agrégats du Plan d’Affaires de la Société.  
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L’agrégat de référence retenu est l’EBITDA retraité de l’impact IFRS 16 (EBITDA pré-IFRS 16). 

Il convient de noter que la Société passe l’essentiel de ses frais de R&D en charges. 

Au regard de la taille des sociétés de l’échantillon et de leur niveau de marge d’EBITDA (toutes deux 
significativement plus élevées que celles de Prodways Group), une régression linéaire a été appliquée 
en fonction de la marge d’EBITDA sur les multiples VE / EBITDA des sociétés de l’échantillon. 

Un échantillon composé de 5 sociétés cotées a été retenu, intervenant dans le secteur des systèmes 
d’impression 3D, des matériaux premiums composites et dans la fabrication de pièces à la demande, 
de prototypes et de séries imprimées : 

- Materialise : Le groupe est spécialisé dans les dispositifs médicaux imprimés en 3D et logiciels 
d’impression 3D.  

Materialise Medical intervient dans la fabrication de dispositifs médicaux sur mesure, Materialise 
Software dans des solutions logicielles pour impression 3D et Materialise Manufacturing dans des 
services de fabrication additive. Le segment médical représente le moteur de croissance principal avec 
une progression de +15% en 2025. Materialise a réalisé un chiffre d’affaires de 268 M€ en 2025 ; 

- Proto Labs : Le groupe est un leader mondial de la fabrication numérique, offrant des services 
de production rapide de pièces personnalisées pour le prototypage et la production en série.  

Fondée en 1999, Proto Labs intervient dans l’impression 3D, l’injection plastique, l’usinage CNC et la 
fabrication de tôlerie. Il se distingue par ses délais de fabrication très rapides et son modèle hybride 
combinant ses usines internes et un réseau de partenaires manufacturiers. Proto Labs a réalisé un 
chiffre d’affaires de 473 M€ en 2025 ; 

- Oerlikon : Le groupe est spécialisé dans les technologies de surface et les matériaux avancés.  

Il intervient dans la fabrication de matériaux avancés (poudres métalliques pour impression 3D, fils 
haute performance, céramiques), services de traitement de surface (revêtements résistants à l’usure 
et à la chaleur) et composants hautement spécialisés. Oerlikon a réalisé un chiffre d’affaires de 1 674 
M€ en 2025 ; 

- Renishaw : Le groupe est un acteur de référence de la fabrication de systèmes de mesure de 
précision, spécialisé dans les technologies de métrologie, notamment pour le secteur de la 
santé. 

Il fabrique des encodeurs optiques, magnétiques et laser pour le contrôle de position et de 
mouvement, des équipements pour la recherche médicale, des systèmes d’impression 3D métallique, 
et des systèmes de spectroscopie notamment. Renishaw a réalisé un chiffre d’affaires de 848 M€ en 
2025 ; 

- Straumann : Le groupe est spécialisé dans la fabrication de solutions de remplacement dentaire 
et d’orthodontie. 

Le Groupe recherche, développe et fabrique des implants dentaires, instruments, prothèses, aligneurs 
orthodontiques, biomatériaux et solutions digitales pour la correction, le remplacement et la 
restauration dentaire. Straumann a réalisé un chiffre d’affaires de 2 781 M€ en 2025. 

Le tableau suivant synthétise les données de croissance d’activité et de rentabilité de l’échantillon : 
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Les taux de croissance anticipés du chiffre d’affaires sont relativement homogènes entre les sociétés 
de l’échantillon et Prodways Group (notamment entre FY26E et FY28E). 

Les marges d’EBITDA entre les sociétés de l’échantillon et celle de Prodways Group étant hétérogènes, 
une régression linéaire a donc été réalisée sur le multiple VE / EBITDA en fonction de la marge d’EBITDA 
pré-IFRS 16 des sociétés de l’échantillon. 

Elle a été appliquée sur les multiples d’EBITDA FY26E, FY27E et FY28E (ce dernier apparaissant toutefois 
moins pertinent que ceux des années FY26E et FY27E) des sociétés comparables de l’échantillon, en 
fonction des marges d’EBITDA.  

 

Les analyses de régression des Multiples VE/EBITDA FY26E, FY27E et FY28E en fonction de la marge 
d’EBITDA des années respectives extériorisent un coefficient de détermination (R2) compris entre 59% 
et 84 % rendant l’analyse pertinente. La méthode des comparables boursiers a néanmoins été retenue 
à titre indicatif compte tenu des différences de taille, marges, positionnement et modèle économique 
sur le secteur de l’impression 3D de l’échantillon retenu. 

En appliquant les multiples d’EBITDA des régressions linéaires aux EBITDA prospectifs de la Société, la 
valeur des capitaux propres de la Société est comprise entre 36,4 M€ et 45,1 M€, soit une valeur par 
action comprise entre 0,72 € et 0,89 €, extériorisant une prime comprise entre 23,6% et +52,8% par le 
Prix de l’Offre. 

3.2.3.2 Actif Net Comptable Consolidé  

Au 31/12/2025, l’Actif Net Comptable Consolidé (équivalent aux capitaux propres consolidés part du 
groupe) de la Société était de 53,3 M€, soit 1,05 € par action, extériorisant une prime de 4,8% par 
rapport au Prix d’Offre. 

 

3.2.3.3 Actif Net Comptable Consolidé proforma 

Une estimation de l’actif net comptable consolidé au 31/12/2025 proforma de la cession de AvenAo a 
été également déterminé par la Société à 70,5 M€, soit 1,39 € par action. Elle est basée sur l’hypothèse 
du management d’une plus-value consolidée de 17,2 M€ nette d’impôt relative à la cession d’AvenAo 
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qui devrait être enregistrée dans le compte de résultat 2026. Elle extériorise une décote de -20,9 % par 
rapport au Prix de l’Offre. 

L’Offre procure ainsi une liquidité immédiate à un prix supérieur à l’Actif Net Comptable Consolidé mais 
à un prix inférieur à l’Actif Net Comptable Consolidé proforma. 

L’Actif Net Comptable Consolidé et l’Actif Net Comptable Consolidé proforma de la cession d’AvenAo ne 
donnent qu’une image comptable de la valeur des capitaux propres consolidés de Prodways Group. Ce 
sont des références statiques qui ne traduisent pas la valeur de la Société. 

 

3.3 Synthèse des éléments d’appréciation du Prix de l’Offre 

 
 

4 RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT 
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Hautement Confidentiel / Highly Confidential 

5 AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

Conformément aux dispositions de l’article 231-19 du règlement général de l’AMF, les membres du 
Conseil d’administration se sont réunis le 26 mai 2026 sous la présidence de Madame Michèle Lesieur, 
afin d’examiner le projet d’Offre et de rendre un avis sur l’intérêt et les conséquences du projet d’Offre 
pour la Société, ses actionnaires et ses salariés. 

Ont participé à cette réunion et ont pris part au vote de l’avis motivé, les membres suivants du conseil 
d’administration : Madame Michèle Lesieur, Présidente du Conseil d’administration, Madame 
Catherine Benon, administratrice, Monsieur Jean-Yves Petit, administrateur, Monsieur Raphaël Gorgé, 
administrateur, Madame Céline Leroy, administratrice et Monsieur Loïc Le Berre, censeur. 

Etaient également présents : le cabinet KLING EXPERTISE & EVALUATION, représenté par Monsieur 
Teddy GUÉRINEAU, en qualité d’expert indépendant, Monsieur Guillaume Deraisme, Directeur Général 
Prodways Group et Madame Chloé Carlier, DAF de Prodways Group. 

Un extrait des délibérations du Conseil d’administration est reproduit ci-dessous : 

« […] 

2. Rappels 

La Présidente rappelle que :  

• Le 6 mars 2026, PRODWAYS GROUP a annoncé la signature d’un accord de vente en vue de la 
cession de son activité Software, portée par sa filiale AvenAo, pour un prix de cession de 35 
millions d’euros. Cette opération a été approuvée par l’Assemblée Générale du 24 avril 2026 et 
sa réalisation définitive a fait l’objet d’un communiqué de presse en date du 6 mai 2026. Le prix 
de cession a été versé à la Société. 

• Dans ce cadre, la Société a décidé de mettre en œuvre une OPRA visant un nombre maximum 
de 18.181.818 actions PRODWAYS GROUP (soit 35,13% du capital de PRODWAYS GROUP), au 
prix de 1,10 euro par action soit un montant total de 20 millions d’euros, sous réserve du vote 
favorable de l’Assemblée Générale Mixte du 17 juin 2026 de la résolution relative à la réduction 
de capital de la Société non motivée par les pertes par voie de rachat par la Société de ses 
propres actions et de la publication de la décision de conformité de l’AMF sur le présent projet 
d’Offre. Cette offre permettrait de faire bénéficier les actionnaires de la Société d’une partie du 
produit de la cession de son activité Software. 

• A l’occasion de sa réunion du 24 mars 2026, le Conseil d’administration a constitué un comité 
d’offre composé de trois administrateurs indépendants ayant pour attributions de proposer un 
expert indépendant, de suivre ses travaux et de préparer un projet d'avis motivé du Conseil 
d’administration. 

• En application des dispositions de l’article 261-1 du règlement général de l’AMF, le Conseil 
d’administration de la Société a désigné, dans sa séance du 17 avril 2026, sur recommandations 
du comité d’Offre le cabinet KLING EXPERTISE & EVALUATION, représenté par Monsieur Teddy 
GUÉRINEAU, en qualité d’expert indépendant chargé d’établir un rapport sur les conditions 
financières du projet d’Offre, présenté sous la forme d’une attestation d’équité. Cette 
nomination a été faite en considération de l’expérience, la composition et les qualifications des 
personnels dédiés à la mission ainsi que les moyens matériels mis en œuvre. 

• Suite à la réunion du Comité d’offre du 7 mai 2026, le Conseil d’administration de la Société, 
lors de sa réunion du 11 mai 2026, a arrêté les termes du projet d’offre publique de rachat 
d’actions, rendus publics via un communiqué de presse de la Société diffusé le 12 mai 2026, ce 
qui a donné lieu à la publication par l’AMF d’un avis de pré-offre le 12 mai 2026 (avis AMF 
226C0669 du 12 mai 2026)  
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• Les membres du Comité d’offre se sont assurés que l’Expert Indépendant avait eu en sa 
possession l’ensemble des informations utiles pour l’exécution de sa mission et qu’il avait été à 
même de mener ses travaux dans des conditions satisfaisantes. En particulier, le Comité d’offre 
a constaté que le business plan 2026-2030 de la Société validé par le Conseil a été mis à 
disposition de l’Expert Indépendant. Les membres du Comité d’offre ont fait le constat de 
l’absence de questions ou d’observations d’actionnaires qui lui auraient été adressées ou qui 
auraient été adressées à l’Expert Indépendant. Les membres du Comité d’offre n’ont pas relevé 
d’éléments de nature à remettre en cause le bon déroulement des travaux de l’Expert 
Indépendant. 

• Le 19 mai 2026, l’Expert indépendant a transmis à la Société un projet de rapport sur lequel le 
Comité d’offre a pu échanger avec l’Expert Indépendant et le 22 mai 2026 son rapport définitif 
concluant au caractère équitable d’un point de vue financier de l’Offre. 

 

3. Présentation des travaux de l’expert indépendant 

Ceci exposé, Monsieur Teddy GUÉRINEAU du cabinet KLING EXPERTISE & EVALUATION, présente au 
Conseil ses conclusions qui sont reprises dans son rapport selon les termes suivants :  

« Notre rapport est établi dans le cadre de l’appréciation du caractère équitable des conditions 
financières de l’offre publique de rachat d’actions initiée par PRODWAYS sur ses propres actions, au prix 
unitaire de 1,10 €, en application de l’article 261-1 I du Règlement Général de l’AMF. 

Notre conclusion sur le caractère équitable des conditions financières de l’Offre est rendue au regard 
des considérations suivantes : 

• L’Offre s’inscrit dans un contexte de redistribution par PRODWAYS à ses actionnaires d’une 
partie du produit net de la cession de son activité Software, lui permettant de conserver une 
trésorerie nette positive, une structure financière saine et une certaine flexibilité financière. 

• L’Offre est facultative, laissant la possibilité aux porteurs de titres d’y répondre favorablement 
ou non, en décidant d’apporter leurs titres ou de les conserver. 

• Le groupe familial GORGE a fait part de son intention d’apporter ses titres à l’Offre. 

• L’Offre permet aux actionnaires de bénéficier d’une liquidité immédiate sur la base d’un prix qui 
extériorise une prime significative de +35% par rapport au cours de la veille de l’annonce du 
Prix de l’offre. Il fait également ressortir une prime comprise entre 36% et 56% par rapport aux 
cours moyens pondérés calculés sur une période comprise entre 20 jours et 250 jours de bourse. 
Par ailleurs, l’Offre est susceptible de bénéficier à un nombre de titres supérieur à celui échangé 
sur l’année écoulée. 

• Le Prix d’Offre extériorise une prime comprise entre +16% et +44% par rapport au résultat de 
la méthode des comparables boursiers, qui valorise mécaniquement l’amélioration des revenus 
et des marges anticipés à un horizon de deux ans. 

• Le Prix d’Offre fait apparaître une décote comprise entre -17% et -22% par rapport au résultat 
de la méthode des DCF, qui valorise pleinement l’amélioration des revenus et des marges sur 
l’horizon du plan d’affaires, selon un scénario que nous considérons volontariste. 

• Le Prix d’Offre fait ressortir une prime de +2% sur l’objectif moyen de cours des analystes et une 
décote de -21% sur l’ANC ajusté de la plus-value de cession de l’activité Software. 

En somme, le Prix d’offre permet aux actionnaires qui le souhaiteraient d’obtenir une liquidité 
immédiate, sur un volume significatif de titres, en bénéficiant d’une prime significative par rapport aux 
références au cours de bourse et aux résultats de la méthode des comparables boursiers, qui reflète 
l’amélioration des performances que l’on peut attendre à un horizon de deux ans. 
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Les actionnaires qui le souhaitent pourront conserver leurs titres, pour rechercher une amélioration du 
cours au-delà du Prix d’offre, que la réussite du plan d’affaires pourrait permettre d’atteindre. 

Sur ces bases, nous sommes d’avis que le Prix d’offre est équitable d’un point de vue financier pour les 
actionnaires de PRODWAYS » 

 

4. Prise d’acte des intentions des administrateurs d’apporter à l’Offre 

Le Conseil prend acte des intentions suivantes :  

- Monsieur Raphaël GORGE a fait savoir qu’il confirmait son intention et celle du groupe familial 
GORGÉ (composé de Jean-Pierre GORGÉ, Raphaël GORGÉ, GORGÉ SA et sa filiale EXAIL 
TECHNOLOGIES), qui détient 24,98 % du capital, d’apporter leurs titres à l’Offre, conformément 
à ce qu’il avait déclaré lors de la séance du Conseil d’administration du 11 mai dernier. 

- Madame Céline LEROY, administratrice, qui détient 11.032 actions a fait part de son intention 
d’apporter ses actions à l’OPRA. 

Mesdames Michèle LESIEUR et Catherine BENON, Monsieur Jean-Yves PETIT ne détiennent aucune 
action PRODWAYS. 

 

5. Avis du Conseil d’administration 

 

a) Préparation de l’avis motivé par le Comité d’offre 

La Présidente rappelle que le Comité d’offre s’est réuni le 20 mai 2026 pour finaliser ses conclusions et 
recommandations sur l’Offre ainsi que les termes de son projet d’avis motivé devant être soumis au 
Conseil d’administration de la Société au regard du rapport définitif de l’Expert Indépendant et du projet 
de Note d’Information préparé par la Société. 

A l’unanimité de ses membres, le Comité d’offre a pris acte des éléments suivants :  

• Les principales caractéristiques du projet d’Offre ont été annoncées au marché le 12 mai 2026, 
ouvrant ainsi une période de pré-offre,  

• Lors de sa réunion du 11 mai 2026, le Conseil d’administration a décidé de soumettre à 
l’Assemblée Générale du 17 juin 2026, une résolution relative à une réduction de capital de la 
Société non motivée par des pertes, d’un montant nominal maximum de 9.090.909 euros par 
voie d’offre publique de rachat d’actions en vue de leur annulation portant sur un nombre 
maximum de 18.181.818 actions de la Société au prix de 1,10 euro par action, en application 
des articles L. 225-204 et L. 225-207 du Code de commerce, 

• Le groupe familial GORGÉ (composé de Jean-Pierre GORGÉ, Raphaël GORGÉ, GORGÉ SA et sa 
filiale EXAIL TECHNOLOGIES), qui détient 24,98 % du capital a fait part à la Société de son 
intention d’apporter ses titres à l’Offre, soit 12 925 277 actions,  

• La réalisation de l’Offre est sous réserve du vote favorable de l’Assemblée Générale Mixte du 17 
juin 2026 de la résolution relative à la réduction de capital de la Société non motivée par des 
pertes par voie de rachat par la Société de ses propres actions et de la publication de la décision 
de conformité de l’AMF sur le présent projet d’Offre. 

 

Sur l’intérêt de l’Offre pour les actionnaires de la Société et la Société, le Comité d’offre a relevé que :  
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• L’Offre permettrait aux actionnaires qui le souhaitent de trouver une liquidité et de monétiser 
tout ou partie de leur participation au capital de la Société,   

• l’Offre est facultative pour les actionnaires de la Société et permet aux actionnaires de la Société 
qui le souhaitent d’apporter une partie de leurs actions à l’Offre, tout en laissant la possibilité 
à ceux qui le souhaitent de rester au capital, 

• Le prix extériorise une prime significative de 35,1 % par rapport au cours de clôture au 11 mai 
2026 (0,814 euro),  

• Les actionnaires qui ne participeraient pas à l’Offre, ou dont l’apport à l’Offre serait réduit, 
bénéficieront d’un effet relutif ; 

• L’Expert Indépendant a relevé : 

o une prime comprise entre 36 % et 56 % par rapport aux cours moyens pondérés calculés 
sur une période comprise entre 20 jours et 250 jours de bourse, 

o des niveaux de prime compris entre 16 % et 44 % par rapport au résultat de la méthode 
des comparables boursiers), 

o une décote comprise entre -17% et -22% par rapport au résultat de la méthode des DCF, 
qui valorise pleinement l’amélioration des revenus et des marges sur l’horizon du plan 
d’affaires, selon un scénario qu’il considère volontariste, 

o une prime de +2% sur l’objectif moyen de cours des analystes et une décote de -21% 
sur l’ANC ajusté de la plus-value de cession de l’activité Software, 

et a conclu au caractère équitable des conditions financières de l’Offre pour les actionnaires de la 
Société ; 

• L’Offre n’affecterait pas la politique commerciale et financière de la Société, en particulier :  

o Elle n’affecterait pas la politique de distribution de dividendes de la Société qui restera 
déterminée en fonction des capacités distributives, de la situation financière et des 
besoins financiers de la Société, étant précisé qu’aucun dividende n’a été versé au titre 
des trois derniers exercices et ;  

o PRODWAYS disposerait toujours des ressources nécessaires pour financer son activité 
et son développement, et ses capitaux propres resteront positifs. 

• Sur l’intérêt de l’Offre pour les salariés, le Comité d’offre a relevé que l’Offre ne présentera 
aucune incidence particulière ni sur les effectifs de la Société ni sur sa politique salariale et de 
gestion des ressources humaines. 

 

Ainsi le Comité d’offre à l’unanimité de ses membres :  

• A recommandé au Conseil d’administration de la Société :  

o De conclure que l’Offre est conforme aux intérêts de la Société, ses actionnaires et ses 
salariés,  

o D’émettre un avis favorable à l’Offre,  

o Et de recommander aux actionnaires désireux de profiter de l'opportunité de liquidité 
partielle permise par le projet d’Offre, d’apporter leurs actions à l’Offre ;  

• A préparé un projet d’avis motivé du conseil d’administration. 
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b) Avis motivé du Conseil 

Connaissance prise :  

• Des termes et conditions du projet d’Offre,  

• Des éléments d’appréciation du Prix de l’Offre préparés par INDOSUEZ CORPORATE ADVISORY, 
tels que figurant dans le projet de note d’information, 

• Des conclusions de l’Expert Indépendant,  

• Des conclusions et du projet d’avis motivé du Comité d’offre établi lors de sa réunion du 20 mai 
2026,  

Le Conseil d’administration de la Société, à l’unanimité de ses membres présents, sur recommandation 
du Comité d’offre :  

• Prend acte des conclusions de l’Expert indépendant considérant au terme d’une analyse 
multicritères en vue de l’évaluation de la société, que le prix de 1,10 euro par action proposé 
par PRODWAYS dans le cadre de l’Offre Publique de Rachat d’Actions, est équitable, du point de 
vue financier, pour les actionnaires de la société PRODWAYS, 

• Décide de reprendre à son compte les conclusions du Comité d’offre en date du 20 mai 2026 et 
notamment le fait que l’offre est dans l’intérêt des actionnaires, sans conséquence pour les 
salariés de la société et n’affecte en rien les capacités de financement de la société. 

Ainsi le Conseil d’administration de la Société, à l’unanimité de ses membres présents, est d’avis que 
l’Offre est conforme aux intérêts de la Société, de ses actionnaires et de ses salariés et en conséquence : 

• Approuve les termes et conditions du projet d’Offre tels que détaillés dans le Projet de Note 
d’Information,  

• Emet un avis favorable sur le projet d’Offre,  

• Recommande aux actionnaires désireux de profiter de l’opportunité de liquidité permise par le 
projet d’Offre, d’apporter leurs actions à l’Offre. 

Il est précisé qu’aucun membre n’a demandé qu’il soit fait état d’une position particulière. » 

 

6 INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du Règlement général de l’AMF, les informations 
relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de la Société seront 
déposées auprès de l’AMF au plus tard la veille de l’ouverture de l’Offre.  

Ces informations qui feront l’objet d’un document d’information spécifique établi par la Société, seront 
disponibles sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de PRODWAYS GROUP 
(www.prodways-group.com) et pourront être obtenues sans frais auprès de PRODWAYS GROUP (43 
avenue des Trois Peuples - 78180 MONTIGNY-LE-BRETONNEUX) et d’INDOSUEZ CORPORATE ADVISORY 
(12 Place des Etats-Unis – 92127 MONTROUGE Cedex ). 
  

https://www.amf-france.org/fr
https://www.prodways-group.com/
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7 PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D’INFORMATION 

 

Pour la Société  

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

 Monsieur Guillaume DERAISME 

Directeur Général de PRODWAYS GROUP 

 

 

Pour la présentation de l’Offre 

« Conformément à l’article 231-18 du Règlement général de l’AMF, BANQUE DEGROOF PETERCAM, 
Établissement Présentateur et Garant de l’Offre, atteste qu’à sa connaissance, la présentation de l’Offre 
qu’elle a examinée sur la base des informations communiquées par PRODWAYS GROUP, et les éléments 
d’appréciation du prix proposé sont conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à 
en altérer la portée » 

BANQUE DEGROOF PETERCAM 
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ANNEXE 1 : ADDENDUM A L’ATTESTATION D’EQUITE EN DATE DU 22 MAI 2026 
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