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AVIS IMPORTANT 

En application des articles 231-19 et 261-1 et suivants du RGAMF, le rapport du cabinet FINEXSI - 
Expert & Conseil Financier, agissant en qualité d’expert indépendant, est inclus dans la présente note en 
réponse. 
 
Conformément aux dispositions de l’article L. 433-4 III du Code monétaire et financier et des articles 
237-1 et suivants du règlement général de l’AMF, dans le cas où, à l’issue de la présente Offre, le nombre 
d’actions Paragon ID non présentées par les actionnaires minoritaires (à l’exception des Actions 
Gratuites qui font l’objet d’un mécanisme de liquidité) ne représenteraient pas plus de 10% du capital et 
des droits de vote de Paragon ID, Grenadier Holdings Ltd. a l’intention de demander à l’AMF la mise 
en œuvre, dans un délai de trois (3) mois à l’issue de la clôture de l’Offre, d’une procédure de retrait 
obligatoire afin de se voir transférer les actions Paragon ID non présentées à la présente Offre (à 
l’exception des Actions Gratuites qui font l’objet d’un mécanisme de liquidité), moyennant une 
indemnisation unitaire égale au prix de l’Offre, après ajustements le cas échéant. 
 
Grenadier Holdings Ltd. a l’intention, dans le cas où, à l’issue de la présente Offre, les actions susceptibles 
d’être créées par exercice des BSA 2015-1 non présentés à la présente Offre, une fois additionnées avec 
les actions Paragon ID existantes non présentées à la présente Offre (à l’exception des Actions Gratuites 
qui font l’objet d’un mécanisme de liquidité), ne représenteraient pas plus de 10% de la somme des titres 
de capital Paragon ID existants et susceptibles d’être créés, de demander à l’AMF la mise en œuvre, dans 
un délai de (3) trois mois à l’issue de la clôture de l’Offre, d’une procédure de retrait obligatoire visant 

 
En application de l’article L. 621-8 du code monétaire et financier et de l’article 231-26 de son règlement 
général, l’Autorité des marchés financiers (l'« AMF ») a apposé le visa n°23-400 en date du 19 septembre 
2023 sur la présente note en réponse (la « Note en Réponse »). Cette Note en Réponse a été établie par 
la société Paragon ID 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. 



 

2 

les BSA 2015-1 non présentés à la présente Offre, moyennant une indemnisation unitaire égale au prix 
des BSA 2015-1 dans le cadre de la présente Offre. 

 
La présente note en réponse (la « Note en Réponse ») est disponible sur le site internet de Paragon ID 
(www.paragon-id.com) et de l’AMF (www.amf-france.org) et mis à la disposition du public sans frais au 
siège social de Paragon ID, Les Aubépins, 18410 Argent-Sur-Sauldre. 

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 Paragon ID feront l’objet 
d’une note spécifique déposée auprès de l’AMF et mise à la disposition du public au plus tard la veille de 
l’ouverture de l’offre publique selon les mêmes modalités. Un communiqué sera publié, conformément aux 
dispositions de l’article 223-1 du règlement général de l’AMF, afin d’informer le public des modalités de 
mise à disposition de ces informations. 
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RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES DE L’OFFRE  

En application du Titre III du Livre II, et plus particulièrement des dispositions des articles 233-1 et 
suivants du règlement général de l’AMF, la société Grenadier Holdings Ltd., private limited company de 
droit anglais, dont le siège social est situé Lower Ground Floor, Park House, 16/18, Finsbury Circus, 
EC2M 7EB, Londres (Royaume-Uni), enregistrée auprès de la British Companies House sous le numéro 
03591693 (« Grenadier Holdings » ou l’« Initiateur »), propose de manière irrévocable aux 
actionnaires et aux porteurs de bons de souscription d'actions 2015-1 (les « BSA 2015-1 ») de la société 
Paragon ID, société anonyme dont le siège social est situé Les Aubépins, 18410 Argent-sur-Sauldre 
(France), immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Bourges sous le numéro 413 967 159 
et dont les actions sont admises aux négociations sur Euronext Paris sous le code ISIN FR0013318813, 
compartiment C (la « Société » ou « Paragon ID »), d’acquérir en numéraire la totalité des actions de 
la Société non détenues directement et indirectement, seul ou de concert, par l’Initiateur à la date de 
la Note d’Information (les « Actions »), au prix de trente-huit euros et un centime (38,01 €) par action 
(le « Prix de l’Offre ») et la totalité des BSA 2015-1 au prix de vingt-trois centimes (0,23 €) par BSA 
2015-1, dans le cadre de l’offre publique d’achat simplifiée dont les conditions sont décrites de manière 
plus détaillée dans la note d’information préparé par Grenadier Holdings et visée par l’AMF le 19 
septembre 2023 sous le numéro 23-399 (la « Note d’Information ») et ci-après (l’« Offre »). 
 
Les BSA 2015-1 ne sont admis aux négociations sur aucun marché. 
 
Grenadier Holdings est la société mère du groupe Paragon, fournisseur leader dans les domaines de la 
communication commerciale, des solutions d'identification, de la traçabilité, de la protection des 
marques, du paiement et des services graphiques. 
 
Grenadier Holdings détient, de concert avec GIML INVESTMENTS 3 LIMITED, une société sœur, 
à la date de la présente Note en Réponse, 1 709 143 Actions représentant 86,17 % du capital et 89,91 
% des droits de vote théoriques de la Société1.  
 
L’Offre porte sur : 
- la totalité des Actions non détenues, directement ou indirectement, par l’Initiateur ou assimilées à 

celle-ci : 
 

(i) qui sont d’ores et déjà émises, en ce compris les 1 518 actions auto-détenues par la Société 
(les « Actions Auto-Détenues ») et à l’exception des Actions Gratuites (tel que ce terme est 
défini ci-après), soit, à la date de la Note d’Information et à la connaissance de l’Initiateur, un 
nombre maximum de 274 260 Actions 
 

(ii) qui seraient susceptibles d’être émises avant la clôture de l’Offre à raison de l’exercice des BSA 
2015-1 et des BSA 2018-1 (les « BSA 2018-1 »), non détenus, directement ou indirectement, 
par l’Initiateur, seul ou de concert, soit, à la date de la présente Note en Réponse, un nombre 
maximum de 44 714 Actions nouvelles, 

                                                           
1 Sur la base d’un nombre total de 1 983 403 actions et de 3 670 951 droits de vote théoriques de la Société 
(informations au 31/07/2023 publiées par la Société sur son site Internet conformément à l’article 223-16 du 
RGAMF). Conformément à l’article 223-11 du RGAMF, 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 droit de vote 
telles que les Actions auto-détenues. 
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Soit à la date de la présente Note en Réponse, un nombre maximum d’Actions visées par l’Offre égal 
à 318 974. 
 
- la totalité des BSA 2015-1 émis par la Société non détenus, directement ou indirectement, par 

l’Initiateur, seul ou de concert, représentant, à la date de la présente Note en Réponse, un nombre 
maximum de 151 000 BSA 2015-1. 

 
Il est précisé que l’Offre ne porte pas sur : 
 

(i) les actions attribuées gratuitement (les « Actions Gratuites ») qui sont indisponibles car en 
cours d’acquisition ou de conservation et qui ne sont donc pas cessibles par leurs attributaires 
d’ici à la clôture de l’Offre en vertu de leurs conditions d’attribution, soit un maximum de 
4 500 actions (les « Actions Indisponibles »). Les caractéristiques des Actions Gratuites sont 
détaillées dans la section 1.3.5 ci-dessous ; et 
 

(ii) les 40 400 bons de souscription d'actions 2018-1 de la Société, étant précisé que les BSA 2018-
1 ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral 
de négociation et ne sont pas cessibles. 

 
L'Initiateur a proposé aux attributaires d'Actions Gratuites non disponibles (AGA 1223, AGA 1224 
et AGA 0323) de bénéficier, sous certaines conditions, d'un mécanisme de liquidité décrit tels que ces 
termes sont définis à la section 1.3.5 de la présente Note en Réponse. 
 
Il propose également aux détenteurs de BSA 2018-1 non négociables et non cessibles un mécanisme 
de liquidité, dont les détails sont exposés dans la section 1.3.6 de la présente Note en Réponse. 
 
À la date de la présente Note en Réponse, il n’existe, à l’exception des actions, des Actions Gratuites, 
des BSA 2015-1 et des BSA 2018-1, aucun autre titre de capital, ni aucun autre instrument financier 
émis par la Société ou droit conféré par la Société pouvant donner accès, immédiatement ou à terme, 
au capital ou aux droits de vote de la Société.  
 
L’Offre, laquelle serait, si les conditions requises sont remplies, suivie d’une procédure de retrait 
obligatoire en application des articles L. 433-4 III du code monétaire et financier et 237-1 et suivants 
du règlement général de l’AMF, sera réalisée selon la procédure simplifiée conformément aux 
dispositions des articles 233-1 et suivants du règlement général de l’AMF. La durée de l’Offre sera de 
trente (30) jours de négociation. 
 
Conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, le 13 juillet 2023, 
Banque Palatine a déposé auprès de l’AMF, en qualité d’établissement présentateur de l’Offre (l’ « 
Etablissement Présentateur »), l’Offre et la présente Note d’Information pour le compte de l’Initiateur. 
Banque Palatine garantit la teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans 
le cadre de l’Offre. 
 
L’Initiateur a indiqué dans la Note d’Information qu’il n’agissait pas de concert avec un tiers ou un 
actionnaire de la Société.  
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1. CONTEXTE ET CARACTÉRISTIQUES DE L’OFFRE 

1.1 Contexte de l’Offre 

Paragon ID, filiale de Grenadier Holdings, est un leader des solutions d’identification dédiées aux 
marchés de l’e-ID, du transport et Smart Cities, de la traçabilité et protection des marques, et du 
paiement. Paragon ID a réalisé un chiffre d’affaires consolidé sur l’exercice clos le 30 juin 2022 de 
130.849 000 euros et comptait 704 personnes dans le monde sur l’exercice 2021-2022, réparties sur 14 
sites et dans 8 pays. 
 
L’Offre fait suite à la publication par Grenadier Holdings et Paragon ID le 19 juin 2023 d’un 
communiqué de presse annonçant l’intention de Grenadier Holdings Ltd. de déposer la présente Offre 
et d’acquérir la totalité des Actions qu’elle ne détient pas, directement ou indirectement, seule ou de 
concert, à ce jour. 
 
Comme annoncé dans ce même communiqué conjoint de Grenadier Holdings et Paragon ID, le projet 
d’Offre a été favorablement accueilli dans son principe par le Conseil d’administration de la Société 
qui a constitué un comité ad hoc, composé d’une majorité de membres indépendants, chargé de 
superviser les travaux de l’expert indépendant et d’émettre des recommandations au Conseil 
d’administration de la Société concernant l’Offre. Dans le cadre de la préparation du projet d’Offre, 
et, sur recommandation du comité ad hoc, le Conseil d’administration a nommé le cabinet FINEXSI 
- Expert & Conseil Financier, représenté par M. Olivier Peronnet en qualité d’expert indépendant 
(l'« Expert Indépendant ») avec pour mission de préparer un rapport sur les conditions financières 
de l’Offre et du retrait obligatoire éventuel conformément aux dispositions des articles 261-1, I 1° et 
II et 262-1 du règlement général de l’AMF. 

 
Les motifs de l’Offre sont plus amplement décrits au paragraphe 1.1.3 de la note d’information et dans 
le paragraphe « Motifs de l’Offre » ci-dessous. 
 

1.2 Motifs de l’Offre 

L’Offre s’inscrit dans la continuité de la stratégie déployée par la Société et de ses engagements envers 
ses clients et partenaires. 
 
L’acquisition de la totalité des actions de la Société par Grenadier Holdings permettrait de simplifier 
la gouvernance, faciliterait la mise en conformité des opérations de la Société avec les normes et 
standards de Grenadier Holdings tout en renforçant le soutien de sa stratégie. 
 
Dans un contexte de liquidité très faible, l’Offre offrirait une possibilité de sortie immédiate et intégrale 
aux actionnaires minoritaires de la Société à des conditions financières très attractives. Par ailleurs, la 
mise en œuvre éventuelle d’une procédure de retrait obligatoire, décrite à la section 1.3.8 ci-dessous, à, 
si l’issue de l’Offre les actionnaires minoritaires ne représentaient pas plus de 10 % du capital et des 
droits de vote de Paragon ID, permettrait de simplifier les opérations de la Société et de réduire ses 
coûts liés aux différentes formalités obligatoires applicables aux sociétés cotées sur le marché 
réglementé d'Euronext Paris. La Société pourrait ainsi concentrer tous ses moyens financiers et 
humains sur la poursuite de son activité et sa croissance interne et réaliser des économies de ressources 
alors même que le statut de société cotée ne procure aujourd’hui aucun avantage réel à la Société, celle-
ci n’ayant que très marginalement fait appel aux marchés financiers, et les coûts récurrents d’une 
cotation semblant disproportionnés par rapport à la faible liquidité de l’action. 
 
L’Initiateur souhaite ainsi renforcer son contrôle sur Paragon ID tout en offrant aux actionnaires de 
Paragon ID une liquidité leur permettant de céder leurs Actions à un prix attractif.  



 

8 

 
Dans cette perspective, l’Initiateur a mandaté l’Établissement Présentateur qui a procédé à une 
évaluation des actions de Paragon ID2. Le conseil d’administration de la Société a procédé, en 
application des dispositions de l’article 261-1 I et II du RGAMF, à la désignation d’un expert 
indépendant chargé de porter une appréciation sur l’évaluation du prix des actions de la Société et dont 
le rapport est reproduit à la section 7 ci-dessous. 

1.3 Termes de l’Offre 

1.3.1 Principaux termes de l’Offre 

En application des dispositions des articles 231-13 et 231-18 du RGAMF, l’Établissement 
Présentateur, agissant pour le compte de l’Initiateur, a déposé le 13 juillet 2023 un projet d’Offre auprès 
de l’AMF sous la forme d’une offre publique d’achat simplifiée portant sur la totalité des Actions et 
des BSA 2015-1 non encore détenus à ce jour, directement ou indirectement, seul ou de concert, par 
l’Initiateur. 

Cette Offre sera réalisée selon la procédure simplifiée régie par les dispositions des articles 233-1 et 
suivants du règlement général de l’AMF. 

Conformément aux dispositions de l’article 231-6 du règlement général de l’AMF, l’Initiateur s’engage 
irrévocablement auprès des actionnaires de la Société à acquérir, au prix de trente-huit euros et un 
centime (38,01 €) par Action, l’intégralité des Actions, et au prix de vingt-trois centimes d’euro (0,23 €) 
par BSA 2015-1 l'intégralité des BSA 2015-1 qui seront apportés à l’Offre pendant une période de 
trente (30) jours de négociation à compter de l’ouverture de l’Offre, le cas échéant. 

L’Établissement Présentateur garantit la teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par 
l’Initiateur dans le cadre de l’Offre, conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement 
général de l’AMF. 

1.3.2 Ajustement des termes de l’Offre 

Dans l’hypothèse où entre la date de la présente Note en Réponse et la date de règlement-livraison de 
l’Offre (incluse), la Société procède sous quelque forme que ce soit à (i) une distribution de dividendes, 
d’acomptes sur dividendes, de réserves, de primes ou toute autre distribution (en numéraire ou en 
nature), ou (ii) un remboursement ou une réduction de son capital social et dans les deux cas, dont la 
date de détachement ou la date de référence à laquelle il faut être actionnaire pour y avoir droit est 
fixée avant la date de règlement-livraison de l’Offre, le Prix de l’Offre par Action et par BSA 2015-1 
de la Société sera ajusté en conséquence, sur une base à l’euro, pour tenir compte de cette opération. 

De même, dans l’éventualité où les termes et conditions des BSA 2015-1 seraient modifiés entre la 
date de la présente Note d’Information et la date de règlement-livraison de l’Offre (incluse), le prix par 
BSA 2015-1 sera ajusté. 

Tout ajustement du Prix de l’Offre fera l’objet de la publication d’un communiqué de presse qui sera 
soumis à l’accord préalable de l’AMF. 

  

                                                           
2 Une synthèse de cette évaluation figure à la section 3 de la Note d’Information. 
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1.3.3 Nombre et nature des titres visés par l’Offre 

Grenadier Holdings détient, de concert3 avec GIML INVESTMENTS 3 LIMITED, une société sœur, 
à la date de la présente Note en Réponse, 1 709 143 Actions et 3 300 746 droits de vote de la Société, 
représentant 86,17% du capital et 89,7891 des droits de vote théoriques de la Société4. 

L’Offre porte sur :  
- la totalité des Actions non détenues, directement ou indirectement, par l’Initiateur ou assimilées à 

celle-ci : 
 

(i) qui sont d’ores et déjà émises, en ce compris les 1 518 actions auto-détenues par la Société 
(les « Actions Auto-Détenues ») et à l’exception des Actions Gratuites (tel que ce terme est 
défini ci-après), soit, à la date de la Note d’Information et à la connaissance de l’Initiateur, un 
nombre maximum de 274 260 Actions 
 

(ii) qui seraient susceptibles d’être émises avant la clôture de l’Offre à raison de l’exercice des BSA 
2015-1 et des BSA 2018-1 (les « BSA 2018-1 »), non détenus, directement ou indirectement, 
par l’Initiateur, seul ou de concert, soit, à la date de la présente Note en Réponse, un nombre 
maximum de 44 714 Actions nouvelles, 

Soit à la date de la présente Note en Réponse, un nombre maximum d’Actions visées par l’Offre égal 
à 318 974. 
 
- la totalité des BSA 2015-1 émis par la Société non détenus, directement ou indirectement, par 

l’Initiateur, seul ou de concert, représentant, à la date de la présente Note en Réponse, un nombre 
maximum de 151 000 BSA 2015-1. 

 
Pour rappel, à la date de la présente Note en Réponse, les caractéristiques des BSA 2015-1 et BSA 
2018-1 sont les suivantes : 
 

 
Nombre de 

BSA 
Prix 

d’exercice 
Parité d’exercice 

Nombre d’actions 
maximum à émettre 
en cas d’exercice de 
l’intégralité des BSA 

Date 
d’expiration 

BSA 2015-1 151 000 54,06 euros 35 bons pour 1 action 4 314 31/12/2025 
BSA 2018-1 40.400 33,25 euros 1 bon pour 1 action 40.400 12/12/2028 

 
A l’exception des actions visées ci-dessus, des Actions Gratuites en cours d’acquisition ou en période 
de conservation (non-visées dans le cadre de l’Offre décrites à la section 1.3.4 de la présente Note en 
Réponse), des BSA 2015-1 et des BSA 2018-1 (décrits à la section 1.3.4 de la présente Note en 
Réponse) il n’existe aucun autre droit en cours de validité, titre de capital ou instrument financier émis 

                                                           
3 Détention en nue-propriété, Grenadier Holdings Ltd. ayant transféré à GIML Investments 3 Limited, une société 
sœur, dans le cadre d'une réorganisation interne, en date du 23 juin 2023 l'usufruit des 1 591 603 actions de la Société 
qu'elle détient. Grenadier Holdings Ltd. a par ailleurs consenti à GIML Investment 3 Limited une promesse de vente 
sur la nue-propriété desdites actions. 
4 Sur la base d’un nombre total de 1 983 403 actions et de 3 670 951 droits de vote théoriques de la Société 
(informations au 31/07/2023 publiées par la Société sur son site Internet conformément à l’article 223-16 du 
RGAMF). Conformément à l’article 223-11 du RGAMF, 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 droit de vote. 
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par Paragon ID susceptibles de donner accès, immédiatement ou à terme, au capital social ou aux 
droits de vote de la Société.  
 

1.3.4 Situation des bénéficiaires de droits à recevoir des actions gratuites et des titulaires d’Actions 
Indisponibles 

À la date de dépôt de la présente Note en Réponse, Paragon ID a mis en place plusieurs plans 
d’attribution d’Actions Gratuites permettant l’attribution d’un nombre maximum de 4 500 Actions au 
profit de certains salariés et/ou mandataires sociaux de la Société et de son groupe (les « Actions 
Gratuites »). 

Le tableau ci-dessous résume les principales caractéristiques des plans d’attribution d’Actions Gratuites 
en cours à la date de la présente Note en Réponse. 

Référence du 
Plan 

Date 
d’attribution 

Date 
d’acquisition 

Date de 
Disponibilité 

Total des AGA 
en Période 

d’Acquisition 

Total des AGA 
en Période de 
Conservation 

AGA 1223 06/12/2021 06/12/2022 06/12/2023 0 2 000 

AGA 1224 06/12/2021 06/12/2023 06/12/2024 1 000  

AGA 0323 26/04/2023 

26/04/2024 26/04/2025 500  

26/02/2025 26/02/2026 500  

26/02/2026 26/02/2027 500  

Total    2 500 2 000 

 

À la date de dépôt de la présente Note en Réponse, et sous réserve des cas d’acquisition et de cessibilité 
anticipés prévus par la loi5, les Actions Gratuites ne pourront pas être apportées à l’Offre, dans la 
mesure où les périodes d’acquisition ou de conservation des Actions Gratuites n’auront pas expiré 
avant la clôture de l’Offre. 

L'Initiateur a offert aux attributaires d'Actions Gratuites non acquises ou non disponibles (AGA 1223, 
AGA 1224 et AGA 0323) le bénéfice d'un mécanisme de liquidité dans la mesure où ces Actions 
Gratuites ne pourront pas être apportées à l'Offre. 

Ainsi, il a été proposé à ces titulaires d'Actions Gratuites de conclure avec l'Initiateur un contrat de 
liquidité (le « Contrat de Liquidité AGA »). 

Aux termes de ce Contrat de Liquidité AGA, Grenadier Holdings s'engage irrévocablement, si le 
marché des actions de la Société n'était pas suffisamment liquide, en cas de (i) radiation de la cote des 
actions de la Société, ou de (ii) détention par Grenadier Holdings de plus de 90 % des actions de la 
Société, à acheter les actions Paragon ID reçues par les bénéficiaires desdits plans d'attribution 
d'Actions Gratuites, à tout moment au cours d'une période de six (6) mois suivant la fin de la période 
de conservation des actions (la « Période de Liquidité»), et les bénéficiaires desdits plans d'attribution 
d'Actions Gratuites s'engagent irrévocablement à vendre les actions Paragon ID reçues, à tout moment 
au cours d'une période de deux (2) mois suivant la fin de la Période de Liquidité. Le prix d'achat sera 
déterminé sur la base de l’actif net comptable social par action, calculé sur la base des comptes sociaux 
(individuels) du dernier exercice clos au jour de l’exercice des promesses par Grenadier Holdings et 

                                                           
5 Notamment en application des articles L. 225-197-1 et suivants du code de commerce (cause de décès ou d’invalidité 
du bénéficiaire). 
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les bénéficiaires desdits plans d’attribution d’Actions Gratuites. Par exception, le prix d'achat sera égal 
au prix de l'Offre pour les Actions Gratuites devenant disponibles au cours des 12 mois suivant 
l'annonce de l'Offre. 

En application de l’article L. 233-9 I, 4° du Code de commerce, les Actions Gratuites pour lesquelles 
un Contrat de Liquidité AGA aura été conclu seront assimilées aux actions détenues par l’Initiateur. 

1.3.5 Situation des titulaires de BSA 2018-1 

La Société a procédé, en 2019, à l'attribution de BSA 2018-1 à plusieurs bénéficiaires. 

Il est précisé que les BSA 2018-1 ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur 
un système multilatéral de négociation. Ils sont par ailleurs incessibles et, par conséquent, ne sont pas 
visés par l'Offre. Leur prix d'exercice est de 33,25 euros par BSA 2018-1. 

A la date de la présente Note en Réponse, 40 400 BSA 2018-1 sont en circulation. 

Les Actions résultant de l'exercice des BSA 2018-1 sont immédiatement cessibles et peuvent ainsi être 
apportées à l'Offre, selon les modalités prévues à la section 1.4 de la présente Note en Réponse.  

Il est précisé toutefois, s'agissant des bénéficiaires résidant en dehors de France, que l'Offre est faite 
exclusivement en France et qu'ils ne peuvent ainsi apporter à l'Offre les Actions résultant de l'exercice 
de leurs BSA 2018-1 que si le droit local auquel ils sont soumis le leur permet. 

L'Initiateur a offert aux porteurs de BSA 2018-1 le bénéfice d'un mécanisme de liquidité. 

Ainsi, il a été proposé à ces titulaires de BSA 2018-1 de conclure avec l'Initiateur un contrat de liquidité 
(le « Contrat de Liquidité BSA 2018-1 »). 

Aux termes de ce Contrat de Liquidité BSA 2018-1, Grenadier Holdings s'engage irrévocablement, si 
le marché des actions de la Société n'était pas suffisamment liquide, en cas de (i) radiation de la cote 
des actions de la Société, ou de (ii) détention par Grenadier Holdings de plus de 90 % des actions de 
la Société, à acheter les actions Paragon ID acquises par les titulaires de BSA 2018-1, à tout moment 
jusqu'au 30 juin 2024. Le prix d'achat sera égal au prix de l'Offre. 

1.3.6 Conditions d’ouverture de l’Offre 

La réalisation de l’Offre n’est soumise à aucune autre autorisation réglementaire que celle de l’AMF. 

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

Retrait Obligatoire : 
Conformément aux dispositions de l’article L. 433-4 III du Code monétaire et financier et des articles 
237-1 et suivants du règlement général de l’AMF, dans le cas où, à l’issue de l’Offre, le nombre d’actions 
Paragon ID non présentées par les actionnaires minoritaires (à l’exception des Actions Gratuites qui 
font l’objet d’un mécanisme de liquidité) ne représenteraient pas plus de 10% du capital et des droits 
de vote de Paragon ID, Grenadier Holdings Ltd. a l’intention de demander à l’AMF la mise en œuvre, 
dans un délai de trois (3) mois à l’issue de la clôture de l’Offre, d’une procédure de retrait obligatoire 
afin de se voir transférer les actions Paragon ID non présentées à la présente Offre (à l’exception des 
Actions Gratuites qui font l’objet d’un mécanisme de liquidité), moyennant une indemnisation unitaire 
égale au prix de l’Offre, après ajustements le cas échéant. 
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Grenadier Holdings Ltd. a l’intention, dans le cas où, à l’issue de la présente Offre, les actions 
susceptibles d’être créées par exercice des BSA 2015-1 non présentés à la présente Offre, une fois 
additionnées avec les actions Paragon ID existantes non présentées à la présente Offre (à l’exception 
des Actions Gratuites qui font l’objet d’un mécanisme de liquidité), ne représenteraient pas plus de 
10% de la somme des titres de capital Paragon ID existants et susceptibles d’être créés, de demander 
à l’AMF la mise en œuvre, dans un délai de (3) trois mois à l’issue de la clôture de l’Offre, d’une 
procédure de retrait obligatoire visant les BSA 2015-1 non présentés à la présente Offre, moyennant 
une indemnisation unitaire égale au prix des BSA 2015-1 dans le cadre de la présente Offre 

Radiation d’Euronext Paris :  
Dans l’hypothèse où la procédure de retrait obligatoire décrite ci-dessus ne serait pas mise en œuvre, 
l’Initiateur se réserve la possibilité de demander à Euronext Paris, au nom de la Société, la radiation 
des actions Paragon ID si les conditions prévues par les règles de marché édictées par Euronext Paris 
sont réunies.  

1.4 Procédure d’apport des actions à l’Offre 

L’Offre sera ouverte pendant une période de trente (30) jours de négociation.  

L’attention des actionnaires de la Société est attirée sur le fait que l’Offre étant réalisée selon la 
procédure simplifiée, conformément aux dispositions des articles 233-1 et suivants du RGAMF, elle 
ne sera pas ré-ouverte à la suite de la publication du résultat définitif de l’Offre. 

Les actionnaires de la Société dont les actions sont inscrites sur un compte tenu par un intermédiaire 
financier (y compris, les courtiers, les établissements de crédit et les institutions financières) souhaitant 
participer à l’Offre, devront transmettre à leur intermédiaire financier un ordre de vente irrévocable 
conforme au modèle fourni par leur intermédiaire financier. 

Les actionnaires de la Société qui apporteront leurs actions à l’Offre devront se rapprocher de leurs 
intermédiaires financiers respectifs afin de se renseigner sur les éventuelles contraintes de chacun de 
ces intermédiaires ainsi que sur leurs procédures 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 actions de la Société détenues au nominatif devront être converties au porteur pour pouvoir être 
apportées à l’Offre. En conséquence, les actionnaires dont les actions sont détenues sous la forme 
nominative qui souhaitent apporter leurs actions à l’Offre devront préalablement demander leur 
conversion au porteur dès que possible auprès de leur intermédiaire financier – teneur de compte. Il 
est précisé que la conversion au porteur d’actions inscrites au nominatif pourrait entraîner la perte 
pour ces actionnaires d’avantages liés à la détention de leurs titres sous la forme nominative. 

Les Actions de la Société apportées à l’Offre devront être librement négociables et libres de tout 
privilège, gage, nantissement et autre sûreté ou restriction de quelque nature que ce soit restreignant le 
libre transfert de leur propriété. L’Initiateur se réserve le droit d’écarter, à sa seule discrétion, toute 
action de la Société apportée qui ne répondrait pas à cette condition. 

Cette Offre et tous les documents y afférents sont soumis au droit français. Tout différend ou litige, 
de quelque nature que ce soit, se rattachant à la présente Offre sera porté devant les tribunaux 
compétents. 

Les ordres de présentation des Actions de la Société à l’Offre sont irrévocables. 
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L’Offre sera réalisée par achats sur le marché conformément à l’article 233-2 du règlement général de 
l’AMF. Le règlement-livraison sera effectué au fur et à mesure de l’exécution des ordres, deux (2) jours 
de négociation après chaque exécution. Oddo BHF, prestataire de services d’investissement habilité 
en tant que membre du marché acheteur, se portera acquéreur, pour le compte de l’Initiateur, de toutes 
les Actions qui seront apportées à l’Offre. 

Les actionnaires de la Société souhaitant apporter leurs Actions de la Société à l’Offre devront remettre 
leur ordre de vente au plus tard le dernier jour de l’Offre. Les frais de négociation (y compris les frais 
de courtage, les commissions bancaires et la TVA afférente) resteront en totalité à la charge des 
actionnaires de la Société apportant à l’Offre. 

Dans le cadre de l’Offre, aucune commission ne sera versée par l’Initiateur à un quelconque 
intermédiaire des actionnaires de la Société. 

Le transfert de propriété des actions apportés à l’Offre et l’ensemble des droits attachés (en ce compris 
le droit aux dividendes) interviendra à la date d’inscription en compte de l’Initiateur, conformément 
aux dispositions de l’article L. 211-17 du Code monétaire et financier. Il est rappelé en tant que de 
besoin que toute somme due dans le cadre de l’apport des actions à l’Offre ne portera pas intérêt et 
sera payée à la date de règlement-livraison. 

1.5 Procédure d’apport des BSA 2015-1 à l’Offre 

Le porteur de BSA 2015-1, s’il souhaite apporter ses BSA 2015-1 à l'Offre, devra notifier sa décision 
à Uptevia, au plus tard à la date de clôture de l'Offre, au moyen d'un ordre de cession de gré à gré au 
prix de l’offre des BSA 2015-1 conforme au modèle qui lui aura été remis par Uptevia. 

1.6 Calendrier indicatif de l’Offre 

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

Un calendrier indicatif est proposé ci-dessous :  

Dates Principales étapes de l’Offre 

19 juin 2023 Annonce du projet d’Offre 

13 juillet 2023 

 

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

Mise à disposition du public et mise en ligne du Projet de Note d’Information de 
l’Initiateur sur les sites Internet de l’AMF (www.amf- france.org) et de la Société 
(www.paragon-id.com/fr) 

Diffusion d’un communiqué de l’Initiateur concernant les principales dispositions du 
Projet de Note d’Information  

07 août 2023  

Dépôt auprès de l’AMF du projet de note en réponse de la Société, comprenant l’avis 
motivé du Conseil d’administration de la Société et le rapport de l’expert indépendant 

Mise à disposition du public et mise en ligne du projet de note en réponse de la Société sur 
les sites Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.paragon-
id.com/fr) 

Diffusion d’un communiqué de la Société contenant les principales dispositions du projet 
de note en réponse 

19 septembre 2023  
Décision de conformité par l’AMF emportant visa de la note d’information de l’Initiateur 
et de la note en réponse de la Société  

19 septembre 2023  Mise à disposition du public et mise en ligne de la note d’information visée sur les sites 
Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.paragon-id.com/fr) 
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Diffusion par l’Initiateur d’un communiqué précisant les modalités de mise à disposition 
de la note d’information visée 

Mise à disposition du public et mise en ligne de la note en réponse visée sur les sites 
Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.paragon-id.com/fr) 

Diffusion par la Société d’un communiqué précisant les modalités de mise à disposition de 
la note en réponse visée 

20 septembre 2023  

Mise à disposition du public et mise en ligne des informations relatives aux caractéristiques 
notamment juridiques, financières et comptables de l’Initiateur sur les sites Internet de 
l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.paragon-id.com/fr) 

Diffusion par l’Initiateur d’un communiqué précisant les modalités de mise à disposition 
des informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et 
comptables de l’Initiateur 

Mise à disposition du public et mise en ligne des informations relatives aux caractéristiques 
notamment juridiques, financières et comptables de la Société sur les sites Internet de 
l’AMF (www.amf-france.org) et de la Société (www.paragon-id.com/fr) 

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

20 septembre 2023 
Publication par l’AMF de l’avis d’ouverture de l’Offre 

Publication par Euronext Paris de l’avis relatif à l’Offre et ses modalités 

21 septembre 2023  Ouverture de l’Offre 

1er novembre 2023  Clôture de l’Offre 

6 novembre 2023 Publication de l’avis de résultat de l’Offre par l’AMF 

Dans un bref délai à 
compter de la clôture 
de l’Offre 

Le cas échéant, mise en œuvre du retrait obligatoire et radiation des Actions d’Euronext 
Paris, si les conditions sont réunies. 

 
1.7 Restrictions concernant l’Offre à l’étranger 

Les restrictions concernant l’Offre à l’étranger sont décrites à la section 2.13 de la Note d’Information 
et s’appliquent à la présente Note en Réponse.  

L’Offre n’a fait l’objet d’aucune demande d’enregistrement ou demande de visa auprès d’une autorité 
de contrôle des marchés financiers autre que l’AMF et aucune démarche ne sera effectuée en ce sens. 

La diffusion de la Note d’Information, l’Offre, l’acceptation de l’Offre, ainsi que la livraison des 
Actions peuvent, dans certains pays, faire l’objet d’une réglementation spécifique ou de restrictions. 
L’Offre ne s’adresse pas aux personnes soumises à de telles restrictions, ni directement, ni 
indirectement, et n’est pas susceptible de faire l’objet d’une quelconque acceptation à partir d’un pays 
où l’Offre fait l’objet de restrictions. En conséquence, les personnes venant à entrer en possession de 
la Note d’Information ou de tout autre document relatif à l’Offre doivent se tenir informées des 
restrictions légales ou réglementaires applicables et les respecter. Le non-respect de ces restrictions est 
susceptible de constituer une violation des lois et règlements applicables en matière boursière dans 
certains pays. 

La Note d’Information et tout autre document relatif à l’Offre ne constituent pas une offre en vue de 
vendre, d’échanger ou d’acquérir des titres financiers ou une sollicitation en vue d’une telle offre dans 
un quelconque pays où ce type d’offre ou de sollicitation serait illégale ou à l’adresse de quelqu’un 
envers qui une telle offre ne pourrait être valablement faite ou requerrait la publication d’un prospectus 
ou l’accomplissement de toute autre formalité en application du droit financier local. Les actionnaires 
de la Société situés ailleurs qu’en France ne peuvent participer à l’Offre que dans la mesure où une 
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telle participation est autorisée par le droit local auquel ils sont soumis, sans qu’aucune formalité ou 
publicité ne soit requise de la part de l’Initiateur. 

L’Initiateur décline toute responsabilité en cas de violation par toute personne située hors de France 
des restrictions légales ou réglementaires étrangères qui lui sont applicables.  

États-Unis d’Amérique 

Aucun document relatif à l’Offre, y compris la Note d’Information, ne constitue une extension de 
l’Offre aux États-Unis et l’Offre n’est pas faite, directement ou indirectement, aux États- Unis, à des 
personnes résidant aux États-Unis ou « US persons » (au sens du Règlement S pris en vertu de l’U.S. 
Securities Act de 1933 tel que modifié), par les moyens des services postaux ou par tout moyen de 
communication ou instrument de commerce (y compris, sans limitation, la transmission par télécopie, 
télex, téléphone ou 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 de la Note 
d’Information, et aucun autre document relatif à l’Offre, ne pourra être envoyé par courrier, ni 
communiqué et diffusé par un intermédiaire ou toute autre personne aux États-Unis de quelque 
manière que ce soit. Aucun détenteur de titre ne pourra apporter ses Actions à l’Offre s’il n’est pas en 
mesure de déclarer (i) qu’il n’est pas une « US Person », (ii) qu’il n’a pas reçu aux États-Unis de copie 
de la Note d’Information ou de tout autre document relatif à l’Offre, et qu’il n’a pas envoyé de tels 
documents aux États-Unis, (iii) 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, (iv) 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 (v) 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 les ordres 
d’apport de titres qui n’auront pas été effectués en conformité avec les dispositions ci-dessus à 
l’exception de toute autorisation ou instruction contraire de ou pour le compte de l’Initiateur, à la 
discrétion de ce dernier. Toute acceptation de l’Offre dont on pourrait supposer qu’elle résulterait 
d’une violation de ces restrictions serait réputée nulle. 

La Note d’Information ne constitue ni une offre d’achat ou de vente ni une sollicitation d’un ordre 
d’achat ou de vente de valeurs mobilières aux États-Unis et n’a pas été soumis à la Securities and 
Exchange Commission des États-Unis. 

Pour les besoins des deux paragraphes précédents, on entend par États-Unis, les États-Unis 
d’Amérique, leurs territoires et possessions, ou l’un quelconque de ces États et le District de Columbia. 

2. AVIS MOTIVÉ DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA SOCIÉTÉ 

« Il est rappelé qu’en application du Titre III du Livre II, et plus particulièrement des dispositions des articles 233-1 et 
suivants du règlement général de l’AMF, l’actionnaire de référence de la Société, la société Grenadier Holdings Ltd., une 
private limited company de droit anglais, dont le siège social est situé Lower Ground Floor, Park House, 16/18, 
Finsbury Circus, EC2M 7EB, Londres (Royaume-Uni), enregistrée auprès de la British Companies House sous le 
numéro 03591693 (« Grenadier Holdings » ou l’« Initiateur »), a proposé de manière irrévocable aux 
actionnaires et aux porteurs de bons de souscription d'actions 2015-1 (les « BSA 2015-1 ») de la Société, d’acquérir 
en numéraire la totalité des actions de la Société non détenues directement et indirectement, seul ou de concert, par 
l’Initiateur à la date du projet de note d’information (les « Actions »), au prix de trente-huit euros et un centime 
(38,01 €) par action (le « Prix de l’Offre ») et la totalité des BSA 2015-1 au prix de 0,23 euro par BSA 2015-
1, dans le cadre d’une offre publique d’achat simplifiée dont les conditions sont décrites ci-après (l’« Offre »). 
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Le Conseil d’administration de la société Paragon ID s’est réuni ce jour, le 04 août 2023, à l’effet, conformément aux 
dispositions de l’article 231-19 du règlement général de l’Autorité des marchés financiers (« AMF »), de rendre un avis 
motivé sur l’intérêt que représente pour la Société, ses actionnaires et ses salariés le projet d’offre publique d’achat simplifiée 
initié par Grenadier Holdings.  
 
A la date du dépôt de l’Offre, l’Initiateur détenait de concert avec GIML INVESTMENTS 3 LIMITED, une 
société sœur, à la date du présent Projet de Note d’Information, 1 591 603 Actions et 3 183 206 droits de vote de la 
Société, représentant 80,25% du capital et 86,68% des droits de vote théoriques de la Société6 Grenadier Holding ne 
détenait aucune autre valeur mobilière émise par la Société. 
  
Les membres du Conseil d’administration ont pu prendre connaissance des documents suivants : 
  
le communiqué conjoint de presse du 16 juin 2023 par lequel l’Initiateur et la Société ont annoncé le projet d’Offre ; 

 le projet de note d’information de l’Initiateur déposé le 13 juillet 2023 auprès de l’AMF, contenant 
notamment, le contexte et les motifs de l’Offre, les intentions de l’Initiateur, les caractéristiques de l’Offre ainsi 
que les éléments d’appréciation des prix de l’Offre des Actions et des BSA 2015-1 établis par Banque Palatine 
en qualité d’établissement présentateur ; 

 le rapport contenant l’attestation de l’expert indépendant, qui conclut au caractère équitable, pour les 
actionnaires minoritaires de la Société, du prix offert de 38,01 euros par action de la Société et pour les porteurs 
de BSA 2015-1 du prix offert de 0,23 euro par BSA 2015-1, y compris dans la perspective d’un retrait 
obligatoire ; et 

 le projet de note d’information en réponse de la Société. 
  

Le Président rappelle les termes de l’Offre, tels que décrits dans le projet de note d’information de l’Initiateur. Le Président 
rappelle également que le Conseil d’administration a accueilli favorablement le principe de l’Offre tel que cela a été indiqué 
dans le communiqué de presse conjoint annonçant l’intervention de l’offre. Il indique enfin que le Comité Social et 
Economique de la Société a émis un avis favorable au projet d’Offre, le 03 juillet 2023.  
 
Constitution du Comité Ad hoc 

Il est rappelé que conformément aux dispositions de l’article 261-1, III du RGAMF, le Conseil d’administration, lors 
de la séance en date du 19 mai 2023 a désigné formellement les membres d’un comité ad hoc (le « Comité Ad Hoc »), 
composé des deux seuls administrateurs indépendants de la Société et d’un administrateur, à savoir : 
 

- Monsieur Dominique Durant des Aulnois,  
- Madame Lis Iceton*, et 
- Madame Alyna Wnukowsky*.  
  
* Administrateurs indépendants 

 La parole est donnée à Madame Lis Iceton qui rappelle alors, en tant que de besoin, les travaux du Comité Ad Hoc 

                                                           
6 Sur la base, tel qu’indiqué dans et à la date du projet de Note d’Information d’un nombre total de 1 983 403 
actions et de 3 672 451 droits de vote théoriques de la Société (informations au 30/06/2023 publiées par la 
Société sur son site Internet conformément à l’article 223-16 du RGAMF). Conformément à l’article 223-11 
du RGAMF, 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 droit de vote telles que les Actions 
auto-détenues. 
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Travaux du Comité Ad Hoc 
  
i. Désignation de l’expert indépendant 
  
Une fois informés de l’intention de l’Initiateur de déposer l’Offre, les membres du Comité Ad Hoc ont étudié les profils 
de plusieurs experts susceptibles d’être désignés en qualité d’expert indépendant, et ont pu s’entretenir avec eux à divers 
stades, en tenant compte notamment (i) de l’absence de lien présent ou passé avec la Société ou l’Initiateur, (ii) de 
l’expérience récente des experts envisagés dans le cadre d’opérations similaires et dans le secteur d’activité de la Société, 
(iii) de leur proposition financière, et (iv) plus généralement de la réputation professionnelle et des moyens humains et 
matériels de ces experts  
  
Sur proposition du Comité Ad Hoc, le Conseil d’administration a désigné formellement lors de sa séance du 16 juin 
2023, sur le fondement de l’article 261-1, I, 1°, 2° et 4° et II du RGAMF, le cabinet FINEXSI - Expert & 
Conseil Financier représenté par Monsieur Olivier Peronnet, en qualité d’expert indépendant chargé d’établir un 
rapport sur les conditions financières de l’Offre. 
  
Le cabinet FINEXSI - Expert & Conseil Financier a fait savoir qu’il acceptait cette nomination en qualité d’expert 
indépendant et a confirmé ne pas être en situation de conflit d’intérêts avec les différents intervenants et disposer des moyens 
matériels suffisants et de la disponibilité nécessaire pour réaliser sa mission dans la période considérée (l’ « Expert 
Indépendant ») 
  
ii. Travaux du Comité Ad Hoc et suivi des travaux de l’Expert Indépendant 
  
Madame Lis Iceton indique que les membres du Comité Ad Hoc ont pu échanger à plusieurs reprises avec l’Expert 
Indépendant et suivre la réalisation de ses travaux. Les membres du Comité Ad Hoc ont été assistés dans cette tâche 
par le cabinet Simmons & Simmons LLP, conseil juridique du Comité Ad Hoc. 
  
Après une première réunion destinée notamment au choix de l’expert indépendant (le 26 mai 2023), entre cette date et 
le 04 août 2023, le Comité Ad Hoc s’est encore réuni à 4 reprises pour les besoins de sa mission. Les membres du 
Comité Ad Hoc se sont notamment réunis :  
  

- le 30 mai 2023, en présence de l’Expert Indépendant, afin de faire un premier point d’étape sur l’organisation 
des travaux de l’expert indépendant ; 
  

- le 12 juin 2023, en présence de l’Expert Indépendant, afin de faire un premier point d’étape sur ses travaux 
et de discuter des méthodes de valorisation privilégiées par ce dernier ; 
  

- le 14 juin 2023, en présence de l’Expert Indépendant, afin que ce dernier donne une vue préliminaire sur la 
valorisation proposée en vue de l’Offre ; 
  

- Après que l’Expert indépendant ait été invité le 25 juillet 2023 au Conseil d’administration afin de faire une 
courte présentation de ses travaux, le Comité Ad Hoc a été convoqué le 04 août 2023, en présence de l’Expert 
Indépendant afin de prendre connaissance du rapport final de l’Expert Indépendant et pour finaliser sa 
recommandation au Conseil d’administration, ainsi que le texte du projet d’avis motivé. 
  

Le Comité Ad Hoc s’est assuré que les représentants du cabinet FINEXSI - Expert & Conseil Financier avait 
eu à disposition l’ensemble des informations qu’ils avaient estimé nécessaires pour l’exécution de leur mission et qu’ils 
avaient été à même de mener leurs travaux dans des conditions satisfaisantes, notamment au regard du temps nécessaire 
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à l’étude de l’Offre. Le Comité Ad Hoc n’a pas eu connaissance d’éléments de nature à remettre en cause le bon 
déroulement des travaux de l’Expert Indépendant. 
  
Il est précisé que la Société a communiqué à l’Expert Indépendant un certain nombre de documents d’ordre financier ou 
juridique, notamment le plan d’affaires standalone 2023e-2026e établi par le management de la Société en avril 2023 
selon une approche « bottom-up », avec toutefois certains ajustements réalisés de façon « top-down ». Ce plan 
d’affaires a fait l’objet d’une approbation par le Conseil d’administration de la Société au travers de la revue de la 
stratégie de la Société le 22 juin 2023 et lors de l’approbation du budget de la Société pour l’année fiscale 2024 le 25 
juillet 2023 (le «Plan d’Affaires »). Ce Plan d’Affaires constitue, à la connaissance du Comité Ad Hoc, les données 
prévisionnelles les plus pertinentes établies par la Société.  
iii. Conclusion du rapport de l’Expert Indépendant 
  
Le Président invite alors l’Expert Indépendant, le cabinet FINEXSI - Expert & Conseil Financier à présenter les 
conclusions de ses travaux au Conseil d’administration. 
  
L’Expert Indépendant présente alors une synthèse de ses travaux et rappelle les conclusions de son rapport. 
 
Les Membres du Comité prennent acte de l’attestation d’équité à savoir : 
 
« En ce qui concerne l’actionnaire de Paragon ID 
 
La présente Offre Publique d’Achat Simplifiée, suivie le cas échéant d’un Retrait Obligatoire de la part de l’Initiateur, 
est proposée à l’ensemble des actionnaires au prix d’Offre de 38,01 € par action. 
Le prix d’Offre extériorise une prime de 7,1% sur la valeur centrale de la méthode DCF, que nous considérons comme 
le critère le plus approprié. Celui-ci est fondé sur le plan d’affaires du management, approuvé par le Conseil 
d’administration, qui repose sur la capacité de la Société à accroitre significativement ses parts de marché sur l’ensemble 
de ses activités, tout en augmentant sa profitabilité opérationnelle à un niveau encore jamais atteint historiquement. Ce 
plan d’affaires, qui traduit les ambitions du management, apparait globalement volontariste dans le contexte industriel 
et concurrentiel de Paragon ID. En cela, l’actionnaire minoritaire bénéficie, selon ce critère, d’un prix d’Offre qui donne 
la pleine valeur de l’action Paragon ID. 
 
L’Offre donne un accès immédiat à la liquidité aux actionnaires minoritaires de Paragon ID qui le souhaitent, avec une 
prime de 35,8% sur le dernier cours de bourse précédant l’annonce et une prime de 25,3% par rapport au cours de bourse 
moyen des 60 jours précédant l’annonce, étant rappelé que le flottant de la Société est faible et les volumes observés limités, 
donnant une moindre pertinence à ce critère, qui reste néanmoins une référence. 
 
Concernant la méthode analogique des comparables boursiers, présentée à titre secondaire, celle-ci fait ressortir des primes 
de 15,9% et 37,2% sur la fourchette de valeurs extériorisées, étant rappelé que la pertinence des résultats selon cette 
méthode est à relativiser du fait de la comparabilité limitée des sociétés constituant l’échantillon. 
 
En ce qui concerne les BSA 2015-1 
 
L’Offre porte également sur l’ensemble des BSA 2015-1 émis par Paragon ID. 
Le prix d’Offre de 0,23 € par BSA 2015-1 extériorise une prime de 25,7% par rapport aux critères d’évaluation 
usuels fondés sur le modèle binomial et le modèle Black & Scholes. 
 
En ce qui concerne les accords connexes 
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L’examen des opérations et accords pouvant avoir une influence significative sur l’appréciation ou l’issue de l’Offre, tels 
que présentés dans le projet de note d’information, à savoir (i) le contrat de liquidité des actions gratuites et (ii) le contrat 
de liquidité des BSA 2018-1, n’a pas fait apparaître de disposition financière de nature à remettre en cause, selon nous, 
le caractère équitable de l’Offre d’un point de vue financier. 
En conséquence, et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que le prix d’Offre de 38,01 € par action et 0,23 
€ par BSA 2015-1 est équitable d’un point de vue financier pour les actionnaires de Paragon ID, y compris en cas de 
mise en œuvre d’un Retrait Obligatoire. » 
  
Sur la base de ces éléments d’appréciation, l’Expert Indépendant est d’avis que les prix retenus pour l’Offre de 38,01 € 
par action est équitable d’un point de vue financier pour les actionnaires de Paragon ID, de même que le prix retenu 
pour l’Offre de 0,23 € par BSA 2015-1 est équitable d’un point de vue financier pour les porteurs de BSA 2015-1 
de Paragon ID. Ces prix seraient également équitables en cas de mise en œuvre d’un Retrait Obligatoire. 
  
Il est rappelé également que l’Expert Indépendant n’a reçu à ce jour aucune communication d’actionnaires minoritaires 
de la Société au sujet de l’Offre.  
  
Recommandation du Comité Ad hoc 

  
Les membres du Comité Ad Hoc présentent au Conseil d’administration les conclusions de leurs travaux de revue du 
projet d’Offre : 

 - S’agissant de l’intérêt de l’Offre pour la Société, ils relèvent que :  

 l’Offre, si elle est suivie par une radiation des actions de la cote, permettra à Paragon ID d’échapper aux contraintes 
inhérentes à la cotation sur un marché réglementé (notamment lourdeur administrative, coûts significatifs).  

  

 la Société pourrait ainsi concentrer ses moyens financiers et humains sur la poursuite de son activité et sa croissance 
interne et réaliser des économies de ressources alors même que le statut de société cotée ne procure aujourd’hui aucun 
avantage réel à la Société, celle-ci n’ayant que très marginalement fait appel aux marchés financiers, et les coûts 
récurrents d’une cotation étant disproportionnés par rapport à la faible liquidité des actions de la Sociétés. 

 
- S’agissant de l’intérêt de l’Offre pour les actionnaires minoritaires, au plan financier, ils 
notent que :  

 le prix offert de 38,01 euros par action extériorise une prime de 35,8 % par rapport au cours de clôture de l’Action 
le 16 juin 2023, de +25,1 % par rapport à la moyenne des cours de bourse pondérée par les volumes de l’Action 
sur les 60 jours qui précèdent cette date ; 
  

 l’Offre donne l’opportunité aux actionnaires minoritaires d’obtenir une liquidité immédiate, intégrale et organisée sur 
l’intégralité de leurs titres, à des conditions permettant de valoriser de manière équitable leurs titres ; les actionnaires 
devant également intégrer le risque de voir la liquidité du marché de l’action de la Société diminuer fortement après 
l’Offre si le seuil du retrait obligatoire n’est pas atteint ; 
  

 A cet égard, l’Expert Indépendant a relevé que le prix offert de 38,01 euros fait ressortir une prime par rapport à 
l’ensemble des critères d’évaluation qu’il avait retenus et que ce prix est équitable, d’un point de vue financier, pour 
les actionnaires de la Société qui choisiraient d’apporter leurs actions à l’Offre ainsi que dans le cadre d’une éventuelle 
procédure de retrait obligatoire ; 
  

 l’Initiateur offre aux détenteurs des BSA 2018-1 et aux détenteurs des AGA une liquidité future, intégrale et 
organisée sur l’intégralité de leurs titres, à des conditions équitables et cohérentes avec le prix de l’Offre ; 
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 l’Offre donne aux porteurs de BSA 2015-1 la possibilité d’obtenir une liquidité immédiate, complète et organisée 
pour l’ensemble de leurs bons, à des conditions permettant de valoriser de manière équitable leurs titres ;  
  

 en conséquence, le Comité Ad Hoc considère que l’Offre représente une opportunité pour les actionnaires minoritaires 
de bénéficier d’une liquidité immédiate (comme pour les détenteurs de BSA 2015-1), dans un contexte de liquidité 
très faible et à des conditions de prix attractives considérées comme équitables par l’Expert Indépendant, y compris 
en cas de mise en œuvre du retrait obligatoire. 
  
 

- S’agissant de l’intérêt de l’Offre pour les salariés, ils relèvent que :  

 l’Offre s’inscrit dans une logique de poursuite de l’activité et de développement de la Société, l’Initiateur indiquant à 
cet égard que l’Offre « ne devrait donc pas avoir de conséquence sur les effectifs de Paragon ID ou sa politique de 
gestion des ressources humaines. Notamment, elle n’entraînera pas de restructuration ou de suppression de poste» ; 
  

 le Comité Social et Economique de la Société a été informé du projet d’Offre par les représentants de Grenadier 
Holdings le 03 juillet 2023 et a émis l’opinion suivante : « avis favorable à l’unanimité des présents ». 
  

Au terme de sa mission, et connaissance prise des travaux de l’Expert Indépendant et de l’ensemble des éléments ci-
dessus, le Comité Ad Hoc, à l’unanimité de ses membres, recommande au Conseil d’administration, de conclure que 
l’Offre et ses conséquences sont dans l’intérêt de la Société, de ses actionnaires et de ses salariés. 

  
Conclusion et avis du Conseil d’administration  

  
Au vu des objectifs et intentions exprimées par l’Initiateur, du rapport de l’Expert Indépendant, et des conclusions des 
travaux du Comité Ad Hoc, le Conseil d’administration, après en avoir délibéré et étant précisé que tous les 
administrateurs présents participent au vote :  

 considère que l’Offre est conforme aux intérêts de la Société, de ses actionnaires et de ses salariés ; 
  

 décide, à l’unanimité des présents, d’émettre un avis favorable sur le projet d’Offre tel qu’il lui a été présenté ;  
  

 recommande en conséquence aux actionnaires de la Société qui souhaiteraient bénéficier d’une liquidité immédiate 
d’apporter leurs actions à l’Offre ;  
  

 recommande en conséquence et en tant que de besoin aux porteurs de BSA 2015-1 de la Société qui souhaiteraient 
bénéficier d’une liquidité immédiate d’apporter leurs titres à l’Offre ; et 
  

 décide que les 1 518 actions auto-détenues seront apportées à l’Offre. 
 

 Après avoir pris connaissance du projet de note en réponse à l’Offre, donne tous pouvoirs au Directeur Général à 
l’effet de le finaliser, ainsi que tout autre document qui serait nécessaire dans le cadre de l’Offre, et notamment le 
document « autres informations » présentant les caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables, de 
la Société devant être déposé auprès de l’AMF et publié conformément aux disposition de l’article 231-28 du 
règlement général de l’AMF, et plus généralement prendre toutes dispositions et toutes mesures nécessaires à la 
réalisation de l’Offre. » 
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Messieurs Dominique Durant des Aulnois et John Rogers, en leur qualité d’administrateurs, ont indiqué avoir 
l’intention d’apporter leurs titres à l’Offre. 

LBO France, qui n’a pu participer à la réunion, a indiqué, a posteriori, son intention d’apporter ses titres à l’Offre. 

 

3. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA SOCIÉTÉ 

Les membres du conseil d’administration de la Société ayant participé à la réunion au cours de laquelle 
le conseil d’administration a émis son avis du motivé reproduit à la section 2 ont fait part de leurs 
intentions comme suit : 
 

Nom Fonctions 
Nombre d’Actions 
détenues à la date 

de l’avis motivé 
Intention 

John Rogers  
Président du conseil 

d’administration 
1 500 

Apport à l’Offre de 1 500 Actions 

 

Dominique Durant 
des Aulnois 

Administrateur – 
secrétaire général 

du conseil 
d’administration 

500 Apport à l’Offre de 500 Actions 

LBO France Gestion Administrateur 66 298 Apport à l’Offre de 66 298 Actions 

 

4. INTENTIONS DE LA SOCIÉTÉ RELATIVE AUX ACTIONS AUTO-DÉTENUES  

À la date de dépôt de la présente Note en Réponse, la Société détient directement 1 518 Actions  
 

Le conseil d’administration du 04 août 2023 a pris acte du fait que les 1 518 Actions auto-détenues par 
la Société sont visées par l’Offre et a confirmé à l’unanimité, qu’il souhaite les apporter à l’Offre. 
 

5. CLAUSES D’ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR 
L’APPRÉCIATION OU L’ISSUE DE L’OFFRE 

Exception faite de ce qui est indiqué aux sections 1.3.5 et 1.3.6 de la présente Note en Réponse, la 
Société n'a pas connaissance d'un quelconque accord et n'est pas partie à un quelconque accord en lien 
avec l'Offre ou qui pourrait potentiellement avoir un impact significatif sur l'appréciation ou l’issue de 
l'Offre. 
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6. ÉLÉMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D’OFFRE 
PUBLIQUE 

6.1 Structure et répartition du capital  

À la date de la présente Note en Réponse, le capital social de la Société à 69 419 105 euros, divisé en 
1 983 403 actions ordinaires de 35 euros de valeur nominale chacune, entièrement libérées et toutes 
de même catégorie. 
 
Le capital et les droits de votes de la Société à la date des présentes sont répartis comme suit7 : 
 

Actionnariat 
Nombre 
d’actions 

% du 
capital 

Nombre 
de droits 
de vote 

% des droits 
de vote 

théoriques 

% des droits 
de vote 

exerçables en 
AG 

Grenadier Holdings Ltd. (1) 
1 709 143 

(dont 117 540 
au porteur) 

86,172 3 300 746 89,915 89,952 

LBO France Gestion 66 298 3,343 132 596 3,612 3,61 
Europe Offering 1 0,000 2 0,000 0,000 
Leignon Synergie 12 069 0,608 24 138 0,658 0,658 
Bluesky Capital 4 265 0,215 8 530 0,232 0,232 
Autres nominatifs 17 535 0,884 30 847 0,840 0,841 
dont salariés 8 925 0,450 15 008 0,409 0,409 
Porteur (hors Grenadier 
Holdings Ltd.) 

174 092 8,777 174 092 4,742 4,703 

dont auto-détention 1 518 0,076 1 518 0,041 N/A 
Total 1 983 403 100,00% 3 670 951 100,00% 100,00% 

(1) Détention en nue-propriété, Grenadier Holdings ayant transféré à GIML Investments 3 Limited, une société sœur, dans le cadre d'une 
réorganisation interne, en date du 23 juin 2023, l'usufruit des 1 591 603 actions de la Société qu'elle détient. Grenadier Holdings a par 
ailleurs consenti à GIML Investment 3 Limited une promesse de vente sur la nue-propriété desdites actions (D&I 223C0998). 

Les autres valeurs mobilières émises sont les suivantes : 
 
A la connaissance de la Société, il est établi qu'un nombre total de 191 400 bons de souscription 
d'actions demeurent en circulation. Parmi ceux-ci, Les BSA qui proviennent du plan dénommé « BSA 
2015-1 » ne sont pas prises en compte en raison du caractère « hors de la monnaie » desdits bons, 
tandis que les 40 400 restants sont issus du plan intitulé « BSA 2018-1 ». 
 
Les bons de souscription d'actions relevant du plan « BSA 2015-1 » se caractérisent par un prix 
d'exercice de 54,0617 euros par action et une parité de 35 bons permettant de souscrire à une action. 
En ce qui concerne les bons de souscription d'actions attribués par le plan « BSA 2018-1 », leur prix 
d'exercice s'élève à 33,25 euros par bon, avec une parité d'un bon pour une action. 
 
Il existe un nombre total de 1 000 actions (AGA1224) provenant d’un plan d’attribution gratuite 
d’actions (AGA) dénommé « AGA 2020-1 », est actuellement en vigueur au sein de Paragon, à 
destination spécifique des salariés. Ces actions demeurent en période d'acquisition jusqu'au 6 décembre 
2023. Il existe également 2 000 actions (AGA1223) qui proviennent du même plan et qui restent en 

                                                           
7 Sur la base d’un nombre total de 1 983 403 actions et de 3 670 951 droits de vote théoriques de la Société 
(informations au 31/07/2023 publiées par la Société sur son site Internet conformément à l’article 223-16 du 
RGAMF). Conformément à l’article 223-11 du RGAMF, 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 droit de vote. 
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période de conservation jusqu’au 6 décembre 2023.   
Enfin, il existe aussi un nombre total de 1 500 actions (AGA0323) provenant du plan d’attribution 
gratuite d’actions (AGA) du 26 avril 2023 ; 500 actions ont une période d'acquisition se terminant le 
26 février 2025 et une période de conservation jusqu'au 26 février 2026 ; et 500 actions ont une période 
d'acquisition se terminant le 26 février 2026 et une période de conservation jusqu'au 26 février 2027. 
 

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

6.2.1 Restrictions statutaires à l’exercice du droit de vote ou aux transferts d’Actions 

Obligation de déclaration en matière de franchissements de seuils 

Toute personne, physique ou morale, qui vient à détenir ou cesse de détenir, de quelque manière que 
ce soit, au sens des articles L. 233-7 et suivants du livre II du Code de commerce, une fraction égale à 
2,5 % du capital ou des droits de vote ou un multiple de cette fraction, doit, par lettre recommandée 
avec demande d’avis de réception adressée au siège social dans un délai de quatre jours de bourse à 
compter du franchissement de l’un de ces seuils, informer la Société du nombre total d’actions ou de 
titres donnant accès à terme au capital ainsi que du nombre de droits de vote qu’elle détient, seule ou 
indirectement ou encore de concert.  

Transfert d’Actions 

Pour les franchissements de seuil résultant d’une acquisition ou d’une cession en bourse, le délai de 
quatre jours de bourse commence à compter du jour de la négociation des titres et non de leur livraison. 
En cas de non-respect de cette obligation d’information et à la demande d’un ou de plusieurs 
actionnaires détenant au moins 5 % des droits de vote, les droits de vote excédant la fraction qui aurait 
dû être déclarée ne peuvent être exercés ou délégués par l’actionnaire défaillant, à toute Assemblée 
d’actionnaires qui se tiendrait jusqu’à l’expiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation 
de la notification. 
 

6.2.2 Clause des conventions prévoyant des conditions préférentielles de cession ou d’acquisition d’Actions 
et portant sur au moins 0,5% du capital ou des droits de vote de la Société 

Aucune clause de convention prévoyant des conditions préférentielles de cession ou d’acquisition 
d’actions Paragon ID et portant sur au moins 0,5% de son capital ou de ses droits de vote n’a été 
portée à la connaissance de la Société en application de l’article L. 233-11 du code de commerce.  

6.3 Participations directes et indirectes au sein du capital de la Société ayant fait l’objet 
d’une déclaration de franchissement de seuil ou d’une déclaration d’opération sur 
titres 

À la date de la présente Note en Réponse et à la connaissance de la Société, notamment sur la base 
des dernières informations sur les franchissements de seuils communiquées et les déclarations 
d’opérations en période de pré-offre et d’offre, le capital social est réparti ainsi qu’il est indiqué à la 
section 6.1 ci-dessus. 
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6.4 Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 
description de ceux-ci 

À la connaissance de la Société, il n’existe pas de détenteurs de titres comportant des droits de contrôle 
spéciaux. 
 

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

Néant. 
 

6.6 Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance pouvant entrainer des 
restrictions sur le transfert d’Actions ou à l’exercice des droits de vote 

A la connaissance de la Société, à la date de la présente Note en Réponse, il n’existe pas d’accord entre 
actionnaires pouvant entraîner des restrictions au transfert d’actions ou à l’exercice du droit de vote. 
 

6.7 Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 
d’administration et à la modification des statuts de la Société 

6.7.1 Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil d’administration 

Les règles de nomination et de révocation des membres du conseil d’administration sont les règles 
légales et statutaires prévues à l’article 10 des statuts. 
 
La durée des fonctions des administrateurs est de deux ans ; elles prennent fin à l'issue de la réunion 
de l'Assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes de l'exercice écoulé et tenue dans 
l'année au cours de laquelle expire leur mandat. 
En cas de vacance d’un ou plusieurs sièges d’administrateurs, le Conseil d’administration peut 
procéder, dans les conditions prévues par la loi, à des cooptations pour la durée restant à courir du 
mandat de chacun des prédécesseurs concernés. 
Nul ne peut être nommé administrateur si, ayant dépassé l'âge de soixante-quinze (75) ans, sa 
nomination a pour effet de porter à plus du tiers des membres du Conseil d’administration le nombre 
d'administrateurs ayant dépassé cet âge. Lorsque cette limite est dépassée, l'administrateur le plus âgé 
est réputé démissionnaire d'office. 
 
Le Conseil d’administration élit parmi ses membres un Président. Le Conseil d’administration 
détermine sa rémunération. 
Le Président est nommé pour une durée qui ne peut excéder celle de son mandat d'administrateur. Il 
est rééligible. Le Conseil d’administration peut le révoquer à tout moment. 
Nul ne peut être nommé Président s'il est âgé de plus de soixante-dix (70) ans. Si le Président en 
fonction vient à dépasser cet âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
Le Conseil d’administration peut également désigner un ou deux Vice-Présidents (parmi ses membres) 
et un secrétaire (qui peut être choisi en dehors des administrateurs). 
En cas d'absence du Président, la séance du Conseil d’administration est présidée par le Vice-Président 
présent le plus âgé. A défaut, le Conseil d’administration désigne, parmi ses membres, le président de 
séance. 
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A la date de la présente Note en Réponse, le conseil d’administration est composé des sept 
administrateurs suivants : 
 

- Monsieur John Rogers, Président du conseil d’administration  
- Monsieur Dominique Durant des Aulnois, secrétaire général 
- Monsieur Valery Huot, représentant permanent de LBO France Gestion 
- Monsieur Laurent Salmon  
- Madame Lis Iceton*  
- Madame Alyna Wnukowsky* 

 
* Administrateurs indépendants 
 

6.7.2 Règles applicables à la modification des statuts 

La modification des statuts de la Société se fait conformément aux dispositions légales et 
réglementaires. 
 

6.8 Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de 
rachat de titres 

En dehors des pouvoirs généraux prévus par la loi et des pouvoirs spécifiques prévus par les statuts et 
le règlement intérieur de la Société, le conseil d’administration de la Société dispose des délégations 
suivantes :  

 
Date de l’assemblée 

ayant octroyé ou 
modifié l’autorisation 

ou la délégation 

Objet de l’autorisation ou la délégation Montant autorisé Durée Utilisation  

Résolution 19 

Autorisation conférée au Conseil 
d’Administration d’opérer sur les actions de la 
Société aux fins de permettre le rachat d’actions 
de la Société dans le cadre du dispositif de l’article 
L.22-10-62 du Code de commerce 

10% du capital 
avec un plafond 

global de 
20 000 000 euros. 

18 mois, 
valable 

jusqu’au 14 
juin 2024 

Néant 

Résolution 20 

Délégation de compétence au conseil 
d’administration à l’effet d’émettre et d’attribuer 
des bons de souscription d’actions (« BSA 2023 
») avec suppression du droit préférentiel de 
souscription au profit d’une catégorie de 
personnes. 

Un nombre 
maximum de 90 
000 bons de 
souscription 
d’actions sachant le 
montant nominal 
des augmentations 
de capital résultant 
de l’exercice de ces 
bons est d’un 
Montant maximal 
de 3 150 000 euros 

18 mois, 
valable 

jusqu’au 14 
juin 2024 

Néant 

Résolution 21 

Autorisation au conseil d’administration en vue 
d’attribuer gratuitement des actions existantes ou 
à émettre au profit du personnel salarié et / ou 
des mandataires sociaux de la Société et des 
sociétés qu’elle contrôle au sens de l’article L.233-
3 du Code de commerce 

Le montant 
nominal des 
augmentations de 
capital résultant de 
l’exercice de ces 
bons est d’un 
Montant maximal 
de 3 150 000 euros 

38 mois, 
valable 

jusqu’au 14 
février 2026 

1.500 
actions 

gratuites le 
26/04/2023 

Résolution 22 
Délégation de compétence au conseil 
d’administration à l’effet d’émettre des actions 
ordinaires et/ou toutes valeurs mobilières, avec 

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 

18 mois, 
valable 

Néant 
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Date de l’assemblée 
ayant octroyé ou 

modifié l’autorisation 
ou la délégation 

Objet de l’autorisation ou la délégation Montant autorisé Durée Utilisation  

suppression du droit préférentiel de souscription 
des actionnaires au profit d’une catégorie de 
personnes 

de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
25 000 000 d’euros 

jusqu’au 14 
juin 2024 

Résolution 23 

Délégation de compétence au conseil 
d’administration pour décider l’augmentation du 
capital social par émission, avec maintien du droit 
préférentiel de souscription, d’actions et / ou de 
valeurs mobilières donnant accès au capital de la 
Société et / ou l’émission de valeurs mobilières 
donnant droit l’attribution de titres de créances  

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 
de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
70 000 000 d’euros 

26 mois 
valable 

jusqu’au 14 
février 2025 

Néant 

Résolution 24 

Délégation de compétence au conseil 
d’administration à l’effet d’émettre des actions 
ordinaires et/ou des valeurs mobilières donnant 
accès immédiatement et/ou à terme au capital de 
la Société, avec suppression du droit préférentiel 
de souscription des actionnaires, dans le cadre 
d’une offre au profit notamment d’investisseurs 
qualifiés ou d’un cercle restreint d’investisseurs, 
telle que visée à l’article L.411-2 du Code 
monétaire et financier 

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 
de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
25 000 000 d’euros 

26 mois 
valable 

jusqu’au 14 
février 2025 

Néant 

Résolution 25 

Autorisation consentie au conseil 
d’administration, en cas d’émission avec 
suppression du droit préférentiel de souscription, 
en vue de fixer le prix d’émission selon les 
modalités fixées par l’assemblée générale dans la 
limite de 10 % du capital social 

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 
de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
25 000 000 d’euros 

26 mois 
valable 

jusqu’au 14 
février 2025 

Néant 

Résolution 26 

Délégation de compétence au conseil 
d’administration à l’effet d’émettre des actions 
ordinaires et des valeurs mobilières donnant 
accès immédiatement et / ou à terme au capital 
de la Société, en cas d’offre publique d’échange 
initiée par la Société 

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 
de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
25 000 000 d’euros 

26 mois 
valable 

jusqu’au 14 
février 2025 

Néant 

Résolution 27 

 Délégation de compétence à donner au conseil 
d’administration en vue d’augmenter le capital 
social par émission d’actions ordinaires et/ou de 
toutes valeurs mobilières, avec suppression du 
droit préférentiel de souscription des actionnaires 
et offre au public (en dehors des offres visées au 
paragraphe 1° de l’article L.411-2 du Code 
monétaire et financier) 

Le montant 
nominal maximum 
des augmentations 
de capital 
susceptibles d'être 
réalisées est fixé à 
25 000 000 d’euros 

 Néant 

Résolution 28 

Délégation de pouvoirs au conseil 
d’administration à l’effet d’émettre des actions 
ordinaires et des valeurs mobilières donnant 
accès au capital immédiatement et / ou à terme 
au capital de la Société, en vue de rémunérer des 
apports en nature consentis à la Société, 
constitués de titres de capital ou de valeurs 
mobilières 

Dans la limite de 
10 % du capital 

26 mois 
valable 

jusqu’au 14 
février 2025 

Néant 
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6.9 Accords conclus par la société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement de 
contrôle de la société, sauf si cette divulgation, hors les cas d'obligation légale de divulgation, 
porterait gravement atteinte à ses intérêts 

Non applicable, l’offre n’entraînera pas un changement dans le contrôle de la société cible. 

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

Non applicable, l’offre n’entraînera pas un changement dans le personnel de la société cible. 

7. RAPPORT DE L’EXPERT INDÉPENDANT DE L’ARTICLE 261-1 DU RÈGLEMENT 
GÉNÉRAL DE L’AMF 

En application des articles 261-1, I, 1°, 2° et 4° et II du RGAMF, le cabinet FINEXSI - Expert & 
Conseil Financier, représenté par Monsieur Olivier Peronnet, a été désigné en qualité d’expert 
indépendant par le conseil d’administration de la Société le 16 juin 2023 afin d’établir un rapport sur 
les conditions financières de l’Offre et du retrait obligatoire. 

Ce rapport, en date du 04 août 2023, est reproduit dans son intégralité en Annexe et fait partie 
intégrante de la présente Note en Réponse. 

8. MODALITÉS DE MISE À DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES À LA 
SOCIÉTÉ 

Les autres informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables 
de la Société seront déposées auprès de l’AMF au plus tard la veille de l’ouverture de l’Offre. En 
application de l’article 231-28 du RGAMF, elles seront disponibles sur le site internet de Paragon ID 
(www.paragon-id.com) et de l’AMF (www.amf-france.org) la veille de l’ouverture de l’Offre et 
pourront être obtenues sans frais au siège social de Paragon ID, Les Aubépins, 18410 Argent-Sur-
Sauldre. 

9. PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITÉ DE LA NOTE EN RÉPONSE 

« Conformément à l’article 231-19 du règlement général de l’AMF, à ma connaissance, les données de la présente note 
en réponse sont conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. »  

 Clement Garvey – Directeur général de Paragon ID 
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ANNEXE 

Rapport de l’expert indépendant 

 


