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PROSPECTUS 
 
 
 

Prospectus mis à la disposition du public à l’occasion de la cession par le FCPR Astorg IV, Willis Europe BV et 
Monsieur Patrick Lucas et Madame Max Lucas, par voie d’offre au public, de 4.700.001 actions existantes de la 

société Dream Management 2 : 
 

• Nombre d’actions à céder : 4.700.001 actions ; 
• Prix unitaire de cession : 1,04 euros ; 

• Période de placement : du 4 au 8 octobre 2010. 
 

 
En application des articles L.412-1 et L.621-8 du Code monétaire et financier et de son règlement général, 
notamment de ses articles 211-1 à 216-1, l’Autorité des marchés financiers a apposé le visa n° 10-322 en date du 
15 septembre 2010 sur le présent prospectus. Ce prospectus a été établi par l’émetteur 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’Autorité des marchés financiers 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 par l’Autorité des marchés financiers des éléments comptables et financiers présentés et ne vaut 
pas vérification de l’éligibilité du dispositif fiscal. 
 
 
Le présent prospectus est composé : 
 

- d’un résumé : 
- d’une note d’opération relative à la cession de 4.700.001 actions existantes de la société Dream 

Management 2. 
 
Ce document est disponible sans frais au siège social de la société Gras Savoye & Cie, ainsi qu’en version 
électronique sur le site de l’AMF (www.amf-france.org) et sur le site de la société Gras Savoye & Cie 
(www.grassavoye.com). 

Le présent prospectus a été établi conformément au règlement (CE) N°809/2004 du 29 avril 2004. Il est 
composé des informations requises par les annexes I et III du règlement susvisé. 
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RESUME DU PROSPECTUS 

 

Ce résumé doit être lu comme une introduction au prospectus, sur lequel l’Autorité des marchés financiers a 
apposé le visa n° 10-322 en date du 15 septembre 2010. Toute décision d’investir dans les valeurs mobilières 
concernées doit être fondée sur un examen exhaustif du prospectus. 

Lorsqu’une action concernant l’information contenue dans le prospectus est intentée devant un tribunal, 
l’investisseur plaignant peut, selon la législation nationale des états membres de la Communauté Européenne ou 
parties à l’accord sur l’Espace économique européen, avoir à supporter les frais de traduction du prospectus 
avant le début de la procédure judiciaire. 

Les personnes qui ont présenté le résumé, y compris le cas échéant sa traduction, et en ont demandé la 
notification au sens de l’article 212-42 du Règlement général de l’AMF, n’engagent leur responsabilité que si le 
contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du prospectus. 

 

A. INFORMATIONS CONCERNANT L’EMETTEUR 

a. Informations générales et activités 

Ø Informations Générales 

La société Dream Management 2 est une société anonyme à conseil d’administration, dont le siège 
social est situé 120 avenue Charles de Gaulle – 92200 Neuilly sur Seine, inscrite au registre du commerce 
et des sociétés de Nanterre sous le numéro d’identification 518 556 212. 

La société a été constituée et immatriculée le 2 décembre 2009 pour une durée de 99 années. 

Le capital social est de 4.700.001 euros divisé en 4.700.001 actions ordinaires d’une valeur nominale 
unitaire de 1 euro. 

Le conseil d’administration de la société Dream Management 2 est composé de trois membres : 
Monsieur Patrick Lucas, président du conseil d’administration, et Madame Sarah Turvill et Monsieur 
Christian Couturier, administrateurs.  

Ø Historique et Activités 

La société Dream Management 2 a été créée dans le cadre d’une opération de LBO de la société Gras 
Savoye & Cie réalisée le 17 décembre 2009, afin d’accorder la possibilité à un certain nombre de 
managers clés d’acquérir une participation indirecte au capital de la société GS & Cie Groupe, nouvelle 
société de tête du groupe Gras Savoye. 

Antérieurement à cette opération, l’organigramme du groupe Gras Savoye se présentait de manière 
résumée comme suit : 
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Ainsi, la société Gras Savoye & Cie était la société tête du groupe Gras Savoye. 

En décembre 2009, le FCPR Astorg IV a signé un accord avec des actionnaires familiaux historiques de la 
société Gras Savoye & Cie appartenant aux familles Gras et Lucas et le Groupe Willis, le courtier 
d’assurance global, visant à entrer au capital de la société Gras Savoye & Cie dans le cadre d’une 
opération de LBO. 

Aux termes de cette opération, le FCPR Astorg IV a acquis 33,33% des droits de vote (et 30,6% des droits 
financiers) du groupe Gras Savoye au travers d’une société holding constituée pour les besoins de 
l’opération, la société GS & Cie Groupe, à laquelle les actionnaires familiaux et Willis ont à la fois vendu 
et apporté une partie de leurs titres pour chacun détenir 33,33% des droits de vote et 30,6% des droits 
financiers de ladite société. 

En conséquence de cette opération, l’organigramme du groupe Gras Savoye se présente désormais de 
manière résumée comme suit :  

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

Willis Gras Famille Lucas Famille Autres Actionnaires

Gras Savoye & Cie

Gras Savoye SA

48.7% 20.5% 30.6% 0.2%

100%

Filiales Opérationnelles

K : 3,3 %
DV : 0 % 

K : 4 %
DV : 0 % 

K : 30,6 %
DV : 33,33 % 

K : 20,4 %
DV : 22,33 % 

K : 10,2 %
DV : 11 % 

K : 30,6 %
DV : 33,33 % 

K : 0,2 %
DV : 0 % 

Dream Management 2 Dream Management 1 Astorg Lucas Lux Financière Natelpau Willis Mincos

GS & Cie Groupe

GS Financière

100 %

100 %

+ BSA = € 0,6 M
+ BSA = € 0,7 M

+ OC = € 54,4 M

+ OC = € 36,4 M

+ OC = € 16 M

+ OC = € 1,7 M

DV = Droits de vote

K = Capital

K : 3,3 %
DV : 0 % 

K : 4 %
DV : 0 % 

K : 30,6 %
DV : 33,33 % 

K : 20,4 %
DV : 22,33 % 

K : 10,2 %
DV : 11 % 

K : 30,6 %
DV : 33,33 % 

K : 0,2 %
DV : 0 % 

Dream Management 2 Dream Management 1 Astorg Lucas Lux Financière Natelpau Willis Mincos

GS & Cie Groupe

GS Financière

100 %

100 %

+ BSA = € 0,6 M
+ BSA = € 0,7 M

+ OC = € 54,4 M

+ OC = € 36,4 M

+ OC = € 16 M

+ OC = € 1,7 M

DV = Droits de vote

K = Capital Gras Savoye & Cie

Gras Savoye SA

94,99 %*

99,5 %

Nombreuses 
Filiales

* 5% auto détenues
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Ainsi, le groupe Gras Savoye se compose désormais des entités suivantes: 

- GS & Cie Groupe : nouvelle société tête de Groupe 

- GS Financière : société holding créée pour les besoins de l’opération de LBO et 
porteuse de la dette LBO 

- Gras Savoye & Cie : ancienne société tête de Groupe 

- Gras Savoye SA : société opérationnelle du Groupe 

auxquelles s’ajoute un grand nombre de filiales opérationnelles (ensemble, le « Groupe Gras Savoye»). 

La société GS & Cie Groupe a pour objet la prise de participation ou d’intérêts dans toutes sociétés ou 
entreprises, la gestion et la disposition de ses participations et la réalisation de tout projet de caractère 
industriel, commercial, financier, mobilier ou immobilier. 

Elle a été constituée le 16 novembre 2009 dans le cadre de l’opération de LBO afin de devenir la 
nouvelle entité consolidante du Groupe Gras Savoye. Son capital s’élève à la date du visa du présent 
prospectus à 118.564.674 euros et est détenu comme indiqué au point 5.3.1 f) du prospectus.  

b. Informations de base concernant les données financières sélectionnées 

La société Dream Management 2 a été immatriculée le 2 Décembre 2009 et la clôture de son premier 
exercice social a été fixée au 31 Décembre 2010. 

Ainsi, à la date du visa du prospectus, elle ne dispose pas de données historiques qui pourraient donner 
lieu à examen de la situation financière et du résultat des opérations sur exercice. 

En conséquence, les informations financières historiques présentées dans le présent prospectus sont les 
celles disponibles relatives à la société Gras Savoye & Cie, ancienne société tête du Groupe Gras Savoye, 
dans laquelle la société Dream Management 2 détient une participation indirecte. 

En outre, il est présenté au point 28.2 du prospectus, la situation de l’endettement et des capitaux 
propres de la société GS & Cie Groupe sur une base consolidée au 30 juin 2010. 

Ø Bilan consolidé simplifié de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois derniers exercices clos 

ACTIF (en M€) 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
Total Actif Immobilisé 
 
dont Immobilisations incorporelles 
(dont écarts d’acquisition) 
dont immobilisation corporelles 
dont immobilisations financières 
 
Total Actif Circulant 
 
dont Stock et en-cours 
dont Clients et comptes rattachés  
dont autres créances et comptes 
de régularisation 
dont valeurs mobilières de 
placement et disponibilités 
 

250,2 
 

198,7 
(172,9) 

16,9 
34,6 

 
750,0 

 
0,2 

551,9 
 

21,6 
 

176,2 

219 
 

173,1 
(155) 
15,2 
30,7 

 
933,6 

 
0,3 

629,1 
 

20,4 
 

283,8 
 

200,4 
 

152,4 
(139,9) 

17,2 
30,8 

 
847,7 

 
0,2 

556,5 
 

17,4 
 

273,5 

TOTAL GENERAL 1000,2 1152,6 1048,1 
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PASSIF  
(en M€) 

31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 

Capitaux propres du Groupe 
 
Intérêts des minoritaires 
 
Provisions pour risques et 
charges 
 
Dette Long terme 
 
Autres dettes financières 
 
Dettes d’exploitation 
 
 

199,5 
 

5,2 
 
 

33,9 
 

0,6 
 

97,7 
 

663,4 

201,4 
 

13 
 
 

41,1 
 

39,5 
 

126,1 
 

731,5 

182,4 
 

12,5 
 
 

41,2 
 

33,4 
 

99,6 
 

778,6 

TOTAL GENERAL 1000,2 1152,6 1048,1 
 

Ø Compte de résultat consolidé simplifié de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois derniers 
exercices clos 

En M€ 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
Chiffre d’affaires brut total 
consolidé 

533,4 564,2 480 

Résultat d’exploitation 45,5 44 43,5 
Résultat courant des sociétés 
intégrées 

50,9 51,6 52,3 

Résultat exceptionnel 
Impôt sur les bénéfices 

1,6 
-19,4 

 

1,1 
-18 

 

3,4 
-19,0 

 
Résultat net des sociétés intégrées 33,1 34,7 36,7 
Quote-part des sociétés mises en 
équivalence 
Dot. Amort. Ecarts acquisition 

 
4,4 

- 6,1 

 
4 

-4,9 

 
3,1 

-5,2 
Résultat net de l’ensemble 
consolidé 

31,5 33,8 34,7 

Intérêts minoritaires -3,7 -4,4 -4,2 
Résultat Net (part du Groupe) 27,8 29,4 30,5 
Résultat par action (en euros) (hors 
autocontrôle et actions propres) 

598,6 620,3 645,2 

Résultat dilué par action (en euros) 568,2 589,9 613,6 
 

c. Résumé des principaux facteurs de risque relatifs au Groupe Gras Savoye et à son activité 

Les investisseurs sont invités à prendre en considération les risques décrits en détail aux points 4 et 27 
du prospectus avant de prendre leur décision d’investissement, et notamment :  

Risques liés au départ de personnes clés du Groupe Gras Savoye 

La gestion des hommes clés s’articule au sein du Groupe Gras Savoye non seulement autour des 
dirigeants des sociétés, mais aussi autour des experts techniques qui permettent de garantir à nos 
clients une offre pertinente et une qualité de service irréprochable.  
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Le départ d’une ou plusieurs de ces personnes pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la 
capacité du Groupe Gras Savoye à poursuivre son développement.  

Risques exogènes 

Comme pour tout autre groupe, le Groupe Gras Savoye est exposé à toutes sortes de risques qui lui sont 
externes, tels que notamment l’atteinte aux biens et aux personnes, la défaillance des systèmes 
informatiques et la perte de données, l’incendie de locaux….  

Pour pouvoir faire face à ces risques exogènes, le Groupe Gras Savoye a mis en place un programme 
d’assurance adapté ainsi que des mesures de prévention et de gestion des risques.  

Risques liés à l’activité de courtage du Groupe Gras Savoye  

Le Groupe Gras Savoye est présent sur les trois métiers du courtage d'assurance : le conseil, 
l'intermédiation, la gestion et se caractérise par la répartition de son activité géographique et 
sectorielle. 

Le groupe est donc exposé aux risques économiques intrinsèques à son activité (pression sur la 
rémunération de son rôle de courtier, perte de client important, risque de défaillance d’une 
contrepartie,…) ou à sa présence géographique (crise économique, affaiblissement d’une zone 
géographique dans lequel le groupe est présent,…). 

Si aucun risque identifié n’affecte un secteur couvert par l’activité de courtage du groupe en particulier, 
la crise touchant l’un de ces secteurs pourrait entraîner une sensible baisse du chiffre d’affaires de 
l’activité de courtage correspondante. 

Risques propres à la présente opération d’investissement en capital 

L’activité principale de la société Dream Management 2 consiste à détenir une participation dans le 
capital de la société GS & Cie Groupe, société de tête du Groupe Gras Savoye, groupe numéro un 
français de courtage en assurances (selon le Journal de l’Assurance et l’Argus). 

Il existe un risque de non-restitution de l’investissement aux associés de la société Dream Management 
2. Ce risque correspond au risque normal supporté par un investisseur en capital. 

La valeur des actions de la société Dream Management 2 pourrait baisser en dessous de leur prix 
d’acquisition voire être réduite à néant.  

Les actionnaires de la société Dream Management 2 pourraient ainsi perdre tout ou partie de leur 
investissement dans la société Dream Management 2. 

Risques liés à la valorisation de la société GS & Cie Groupe 

Les actions émises par la société Dream Management 2 n’étant pas admises aux négociations sur un 
marché, leur prix n’est pas soumis aux fluctuations boursières et dépend essentiellement de l’estimation 
de la valeur de la participation détenue par la société Dream Management 2 dans la société GS & Cie 
Groupe. 

La valorisation de la société GS & Cie Groupe dépend notamment de sa rentabilité, de ses fonds propres, 
du développement commercial et de la gestion financière de ses actifs. La valeur de la participation de 
Dream Management 2 dépend aussi de l’endettement de GS Financière et de GS & Cie Groupe contracté 
à l’occasion de l’opération de LBO. 

Risques d’exigibilité anticipée de la dette financière contractée par la société GS Financière 
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La Société GS Financière a contracté pour les besoins de la réalisation de l’opération de LBO une dette 
senior d’un montant d’environ 145 millions d’euros auprès d’un pool bancaire regroupant neuf banques. 

Cette dette bancaire est soumise au respect d’un certain nombre d’engagements visant à limiter les 
risques de non remboursement de cette dette et dont le non respect est susceptible d’entraîner son 
exigibilité anticipée (pour plus de précisions voir point 4 « Facteurs de Risques » du présent prospectus). 

Risques d’illiquidité des actions de la société Dream Management 2 

Les actions émises par la société Dream Management 2 ne sont pas admises aux négociations sur un 
marché, règlementé ou non, français ou étranger, de telles sortes que celles-ci ne sont pas liquides.  

Risques règlementaires 

L’activité principale de la société Dream Management 2 consiste à prendre une participation dans le 
Groupe Gras Savoye, groupe spécialisé en courtage d’assurance, de réassurance et de management des 
risques.  

Le courtage d’assurances est une activité fortement réglementée (Livre V du Code des assurances), dont 
l’évolution est susceptible de représenter un facteur de risques. 

Risques liés à la détention d’une participation minoritaire 

La société Dream Management 2 détiendra une participation minoritaire représentant 3,4% du capital 
et 0% des droits de vote dans la société GS & Cie Groupe, ce qui par nature ne la mettra pas en position 
de peser sur toute prise de décision stratégique. 

d. Evolution récente de la situation financière de la société Dream Management 2 et de la 
société GS & Cie Groupe 

Ø S’agissant de la société Dream Management 2 :  

A la date du visa du présent prospectus, la société Dream Management 2 dispose de 4.700.001 euros de 
capitaux propres et d’un endettement nul (voir point 28.1.2 du prospectus).  

Le fonds de roulement de la société Dream Management 2 est aujourd’hui suffisant pour faire face à ses 
engagements (voir point 28.1.1 du prospectus).  

Ø S’agissant de la société GS & Cie Groupe : 

A la date du visa du présent Prospectus, la société GS & Cie Groupe dispose de 119.139.000 euros de 
capitaux propres et d’un endettement financier net de 226.243.000 euros (voir point 28.2.2 du 
prospectus). 

Le fonds de roulement de la société GS & Cie Groupe est aujourd’hui suffisant pour faire face à ses 
engagements (voir point 28.2.1 du prospectus).  

B. INFORMATIONS CONCERNANT L’OPERATION D’OFFRE AU PUBLIC (L’ « OFFRE ») 

a. Raisons de l’Offre et utilisation prévue du produit de la cession 

La cession des 4.700.001 actions de Dream Management 2 (les « Actions »), portées depuis le 17 
décembre 2009 par les actionnaires actuels de la société Dream Management 2, à savoir le FCPR Astorg 
IV, Willis Europe BV, Monsieur Patrick Lucas et Madame Max Lucas (les « Cédants »), est destinée 
notamment à associer certains cadres salariés et mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye à son 
développement et motiver financièrement ces derniers en leur donnant accès au capital. 
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Dans le cadre de l’opération de LBO, les Cédants ont ainsi décidé de porter les actions Dream 
Management 2 en attendant leur cession, dont le produit brut au profit des Cédants s’élèvera à 
4.888.001,04 euros, calculé sur la base d’un coût de financement de 5% par an. 

b. Nature des titres objets de l’Offre 

L’Offre a pour objet la cession des 4.700.001 actions composant l’intégralité du capital et des droits de 
vote de la société Dream Management 2. 

Ces 4.700.001 actions sont des actions ordinaires donnant chacune droit à une voix au sein des 
assemblées générales d’actionnaires, à une fraction de la propriété de l’actif social et du boni de 
liquidation égale à ce qu’elle représente et bénéficiant chacune d’un droit préférentiel de souscription. 

Les bénéficiaires de l’Offre investiront donc uniquement en actions ordinaires de la société Dream 
Management 2, qui détient elle-même des actions sans droit de vote de la société GS & Cie Groupe 
auxquelles sont attachés des bons de souscription d’actions permettant aux actionnaires de Dream 
Management 2, sous certaines conditions, de capter une partie de la plus value supplémentaire réalisée.  

c. Modalités de l’Opération 

La cession des Actions sera réalisée au prix de 1,04 euros par Action dans le cadre d’un placement 
exclusivement destiné à certains cadres salariés et/ou mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye 
nominativement sélectionnés par la direction du groupe.  

C. DILUTION ET REPARTITION DU CAPITAL 

a. Actionnariat 

A la date du présent prospectus, le capital de la société Dream Management 2 est réparti de la manière 
suivante : 

Actionnaires Nombre d’actions détenues Pourcentage du capital et des 
droits de vote 

Monsieur Patrick Lucas 1.566.667 actions en nue propriété 33,33% en nue propriété 
Madame Max Lucas 1.566.667 actions en usufruit 33,33% en usufruit 
Willis 1.566.667 actions 33,33% 
FCPR Astorg IV 1.566.667 actions 33,33% 
Total 4.700.001 actions 100% 

 

b. Dilution : 

L’opération d’Offre étant réalisée par voie de cession d’actions ordinaires existantes et non par émission 
d’actions ordinaires nouvelles de la société Dream Management 2, le montant du capital social et le 
nombre d’actions ordinaires de la société Dream Management 2 resteront inchangés. 

 

D. MODALITES PRATIQUES 

a. Calendrier prévisionnel de l’Opération 

- 15 septembre 2010 : obtention du visa AMF 

- 17 septembre 2010 : communiqué de presse de la société Gras Savoye & Cie annonçant l’opération 

- 4 octobre 2010 : ouverture de la période de placement des actions 



 

 

9 

- 8 octobre 2010 : clôture de la période de placement des actions 

- 11 octobre 2010 : communiqué de presse annonçant les résultats définitifs de l’offre 

Le calendrier ci-dessus et les dates figurant par ailleurs dans le présent prospectus sont fournis à titre 
indicatif et pourront être modifiés en raison d’évènements indépendants de la volonté de la société 
Dream Management 2 et affectant le bon déroulement de l’opération.  

Toute modification du calendrier fera l’objet d’un communiqué de la société Dream Management 2. 

b. Conditions et modalités d’acquisition des actions 

La cession des Actions sera réalisée au prix de 1,04 euros par action. 

Il est prévu une période d’offre des actions ouverte du 4 octobre 2010 jusqu’au 8 octobre 2010 inclus. 

Les demandes d’achat des actions seront servies à 100% dans la double limite (i) du nombre total 
d’actions de la société Dream Management 2 offertes dans le cadre de l’Offre et (ii) du nombre total 
d’actions de la société Dream Management 2 que chaque bénéficiaire est en droit d’acquérir.  

Le prix d’achat des actions devra être versé comptant par les donneurs d’ordres au moment de la 
signature de l’ordre de mouvement. Le versement des fonds correspondant au prix d’acquisition des 
actions s’effectuera exclusivement en numéraire.  

c. Mise à disposition du prospectus 

Des exemplaires du présent prospectus sont disponibles sans frais au siège social de la société Gras 
Savoye & Cie, 2 rue Ancelle – 92200 Neuilly sur Seine, ainsi que sur le site internet de l’Autorité des 
marchés financiers (www.amf-france.org) et sur le site Internet de la société Gras Savoye & Cie 
(www.grassavoye.com). 
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1. PERSONNES RESPONSABLES 

1.1 Responsable du prospectus 

Monsieur Patrick Lucas, Président - Directeur général de la société Dream Management 2. 

1.2 Attestation du responsable du prospectus 

« J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le 
présent prospectus concernant les sociétés Dream Management 2, GS & Cie Groupe et Gras Savoye & 
Cie sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en 
altérer la portée. 

J’ai obtenu une lettre de fin de travaux : 

- du contrôleur légal des comptes de la société Dream Management 2, dans laquelle il indique avoir 
procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes, données 
dans le présent prospectus ainsi qu’à la lecture d’ensemble du prospectus ; 

- des contrôleurs légaux des comptes des sociétés GS & Cie Groupe et Gras Savoye & Cie, des lettres 
de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé à une relecture d’ensemble du présent 
prospectus afin de vérifier les informations financières données dans ce document portant sur les 
sociétés dont ils sont contrôleurs légaux.  

Ces lettres ne contiennent pas d’observations ». 

Fait à Paris, le 13 septembre 2010 
Patrick Lucas 
Président Directeur Général de la société Dream Management 2 
 

2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES  

2.1 Contrôleurs légaux des comptes de la société Dream Management 2 

2.1.1 Commissaire aux comptes titulaire 

AUDIT ET COMMISSARIAT SARL 
ZA Le Bon Puits 3 Le Clos Doré 
49480 Saint Sylvain d’Anjou 
 
Nommé lors de la constitution de la société Dream Management 2 pour une durée de six (6) exercices, 
expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2015. 
 
2.1.2 Commissaire aux comptes suppléant 

Monsieur Thierry DOHIN 
ZA Le Bon Puits 3 Le Clos Doré 
49480 Saint Sylvain d’Anjou 
 
Nommé lors de la constitution de la société Dream Management 2 pour une durée de six (6) exercices, 
expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2015. 
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2.2 Contrôleurs légaux des comptes de la société Gras Savoye & Cie 

2.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

NIEZA ET ASSOCIES 
(351 448 121 RCS Paris) 
119 Avenue des Pyrénées – 75020 Paris 
 
Leur mandat a été renouvelé lors de l’assemblée générale ordinaire du 14 juin 2010 pour une durée de 
six (6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 
2.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

AUDIT FIDUCIAIRE ET FINANCIER SARL 
(385 152 095 RCS Pontoise) 
PL DE CULCETH 95320 St Leu La Forêt 
 
Leur mandat a été renouvelé lors de l’assemblée générale ordinaire du 14 juin 2010 pour une durée de 
six (6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 

2.3 Contrôleurs légaux des comptes de la société GS & Cie Groupe 

2.3.1 Commissaire aux comptes titulaire 

KPMG S.A  
(775 726 417 RCS Nanterre) 
Immeuble Le Palatin 3 cours du Triangle 
92939 Paris La Défense  
 
Nommé par l’Assemblée Générale du 22 avril 2010 de la société GS & Cie Groupe pour une durée de six 
(6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 
GRANT THORNTON 
(632 013 843 RCS Paris) 
100 rue de Courcelles  
75017 Paris 
 
Nommé par l’Assemblée Générale du 25 mai 2010 de la société GS & Cie Groupe pour une durée de six 
(6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 
2.3.2 Commissaire aux comptes suppléant 

MADAME GOALEC ISABELLE 
Né le 7 octobre 1959 à Angoulême (16000) France 
De nationalité française 
Demeurant 1 Cours Valmy (92923 Paris La Défense) 
 
Nommé par l’Assemblée Générale du 22 avril 2010 de la société GS & Cie Groupe pour une durée de six 
(6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 
INSTITUT DE GESTION ET D’EXPERTISE COMPTABLE – IGEC 
(662 000 512 RCS Paris) 
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3 rue Léon Jost 75017 Paris 
 
Nommé par l’Assemblée Générale du 25 mai 2010 de la société GS & Cie Groupe pour une durée de six 
(6) exercices, expirant à l’issue de l’assemblée générale des actionnaires statuant sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
 

3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES 

La société Dream Management 2 a été constituée et immatriculée au registre du commerce et des 
Sociétés de Nanterre le 2 décembre 2009 et clôturera son premier exercice social le 31 décembre 2010, 
en conséquence, elle ne dispose pas de comptes historiques.  

La seule information financière dont dispose la société Dream Management 2 est un bilan d’ouverture 
en date du 2 décembre 2009, non audité par les commissaires aux comptes, et figurant au point 20 du 
présent Prospectus. 

En conséquence, nous vous présentons, en complément, les informations financières historiques 
disponibles relatives à la société Gras Savoye & Cie, ancienne société tête du Groupe Gras Savoye dans 
laquelle la société Dream Management 2 détient une participation minoritaire et ayant établi des 
comptes consolidés au titre des trois derniers exercices clos. 

En outre, il est présenté au point 28.2 du prospectus, la situation de l’endettement et des capitaux 
propres de la société GS & Cie Groupe sur une base consolidée au 30 juin 2010. 

3.1 Bilan d’ouverture de la société Dream Management 2 

EXTRAIT DU BILAN D’OUVERTURE DE LA SOCIETE DREAM MANAGEMENT 2 (SELON LES NORMES 

FRANCAISES EN VIGUEUR) 

ACTIF au 2/12/09 

(en euros) 

 PASSIF au 2/12/09 

(en euros) 

 

Immobilisations incorporelles 

Immobilisation corporelles 

Immobilisations financières 

ACTIF IMMOBILISE 

Disponibilités 

ACTIF CIRCULANT 

 

 

 

 

 

37.000 € 

Capital Social 

 

 

CAPITAUX PROPRES 

37.000 € 

 

 

37.000 € 

TOTAL ACTIF 37.000 € TOTAL PASSIF 37.000 € 

 

Ce bilan d’ouverture en date du 2 décembre 2009 ne fait pas apparaître les deux augmentations de 
capital réalisées le 17 décembre 2009 qui ont porté les capitaux propres à un montant égal à 4.700.001 
euros. 

3.2 Informations Financières Historiques de la société Gras Savoye & Cie 

Les données chiffrées présentées ci-dessous sont exprimées en millions d’euros et extraites des comptes 
consolidés de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois (3) derniers exercices clos. 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés des trois (3) derniers exercices 
clos figurent au paragraphe 20.2.2.a) du présent prospectus. 
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3.2.1 Bilan consolidé de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois (3) derniers exercices clos 

Les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2009 ont été arrêtés par le Président de la société Gras 
Savoye & Cie en date du 29 avril 2010 et ont fait l’objet d’une approbation par l’assemblée générale des 
actionnaires en date du 14 juin 2010. 

ACTIF (en M€) 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
Total Actif Immobilisé 
 
dont Immobilisations incorporelles 
(dont écarts d’acquisition) 
dont immobilisation corporelles 
dont immobilisations financières 
 
Total Actif Circulant 
 
dont Stock et en-cours 
dont Clients et comptes rattachés  
dont autres créances et comptes 
de régularisation 
dont valeurs mobilières de 
placement et disponibilités 
 

250,2 
 

198,7 
(172,9) 

16,9 
34,6 

 
750,0 

 
0,2 

551,9 
 

21,6 
 

176,2 

219 
 

173,1 
(155) 
15,2 
30,7 

 
933,6 

 
0,3 

629,1 
 

20,4 
 

283,8 
 

200,4 
 

152,4 
(139,9) 

17,2 
30,8 

 
847,7 

 
0,2 

556,5 
 

17,4 
 

273,5 

TOTAL GENERAL 1000,2 1152,6 1048,1 
 

PASSIF  
(en M€) 

31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 

Capitaux propres du Groupe 
 
Intérêts des minoritaires 
 
Provisions pour risques et 
charges 
 
Dette Long terme 
 
Autres dettes financières 
 
Dettes d’exploitation 
 
 

199,5 
 

5,2 
 
 

33,9 
 

0,6 
 

97,7 
 

663,4 

201,4 
 

13 
 
 

41,1 
 

39,5 
 

126,1 
 

731,5 

182,4 
 

12,5 
 
 

41,2 
 

33,4 
 

99,6 
 

778,6 

TOTAL GENERAL 1000,2 1152,6 1048,1 
 

3.2.2 Compte de résultat consolidé simplifié de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois (3) 
derniers exercices clos 

En M€ 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
Chiffre d’affaires brut total 
consolidé 

533,4 564,2 480 

Résultat d’exploitation 45,5 44 43,5 
Résultat courant des sociétés 
intégrées 

50,9 51,6 52,3 

Résultat exceptionnel 
Impôt sur les bénéfices 

1,6 
-19,4 

1,1 
-18 

3,4 
-19,0 
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Résultat net des sociétés intégrées 33,1 34,7 36,7 
Quote-part des sociétés mises en 
équivalence 
Dot. Amort. Ecarts acquisition 

 
4,4 

- 6,1 

 
4 

-4,9 

 
3,1 

-5,2 
Résultat net de l’ensemble 
consolidé 

31,5 33,8 34,7 

Intérêts minoritaires -3,7 -4,4 -4,2 
Résultat Net (part du Groupe) 27,8 29,4 30,5 
Résultat par action (en euros) (hors 
autocontrôle et actions propres) 

598,6 620,3 645,2 

Résultat dilué par action (en euros) 568,2 589,9 613,6 
 

3.3 Comptes sociaux de la société Gras Savoye & Cie 

Les données chiffrées présentées ci-dessous sont exprimées en euros et extraites des comptes sociaux 
de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois derniers exercices clos. 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes sociaux des trois derniers exercices clos 
figurent au paragraphe 20.1.2 a) du présent Prospectus.  

3.3.1 Bilan simplifié de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois derniers exercices clos 

BILAN (EN K €) 
ACTIF 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
 
Immobilisations corporelles 
Dont terrains 
Dont constructions 
 
 
Immobilisations Financières 
Dont autres participations 
Dont créances rattachées à des 
participations 
Dont autres titres immobilisés 
Dont prêt 

 
 

2 
0 

 
 
 

72.506 
 

60.081 
8.698 

60 

 
 

2 
0 

 
 
 

60.837 
 
 

134 
101 

 
 

2 
0 

 
 
 

57.384 
 

101 
 
 

Total Actif Immobilisé 141.349 61.074 57.489 
Créances 
Dont créances clients et comptes 
rattachés 
Dont autres créances 
Divers 
Dont valeurs mobilières de 
placement 
Dont disponibilités 

 
42 

 
61.914 

 
 

14.285 
3.034 

 
189 

 
2.415 

 
 

20.676 
36.413 

 
 
 

2.578 
 
 

18.454 
22.566 

Total Actif Circulant 79.276 59.694 43.599 
Total Actif 220.625 120.769 101.087 
 
 

   

PASSIF    
Capitaux propres 
 
Provisions pour risques et charges 
 

217.255 
 

165 
 

118.621 
 

88 
 

97.785 
 

19 
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Dettes 
Dont dettes financières  
Dont dettes d’exploitation 
 

 
221 

2.983 

 
1.659 

402 

 
2.814 

469 

Total Passif 220.625 120.769 101.087 
 

3.3.2 Compte de résultat de la société Gras Savoye & Cie au titre des trois derniers exercices clos 

COMPTE DE RESULTAT (En K€) 
En euros 31 décembre 2009 31 décembre 2008 31 décembre 2007 
Chiffre d’affaires 889 13 0 
Résultat d’exploitation -1.006 -755 -522 
Résultat financier 120.833 30.442 15.936 
Résultat courant avant impôts 119.827 29.687 15.414 
Résultat exceptionnel 225 19 37 
Résultat net 119.632* 30.282 15.199 

* A noter que l’exercice 2009 a bénéficié du versement d’un dividende non récurrent versé par la 
société Gras Savoye SA pour un montant de 99 M€. 
 

4. FACTEURS DE RISQUES 

Les investisseurs sont invités à prendre en considération l’ensemble des informations figurant dans le 
présent Prospectus, y compris les risques décrits dans le présent chapitre avant de se décider à acquérir 
des actions de la société Dream Management 2. Les risques présentés dans le présent chapitre sont ceux 
que la société Dream Management 2 considère, à la date du présent Prospectus, comme étant 
susceptibles d’avoir un effet défavorable significatif sur la société Dream Management 2, son activité, sa 
situation financière, ses résultats ou son développement.  

La société Dream Management 2 ne peut exclure, toutefois, que d’autres risques puissent se matérialiser 
à l’avenir et avoir un effet défavorable significatif sur la société Dream Management 2, son activité, sa 
situation financière, ses résultats ou son développement. 

Risques relatifs au Groupe Gras Savoye  

Risques liés au départ de personnes clés 

La gestion des hommes clés s’articule au sein du Groupe Gras Savoye non seulement autour des 
dirigeants des sociétés, garants de la réussite de son modèle entrepreneurial, mais aussi autour des 
experts techniques qui permettent de garantir à nos clients une offre pertinente et une qualité de 
service irréprochable.  

La conduite des activités du Groupe Gras Savoye et la réalisation de ses objectifs de développement 
reposent en partie sur la fidélité de certains de ces cadres et experts techniques.  

Le départ d’une ou plusieurs de ces personnes pourrait avoir un effet défavorable significatif sur la 
capacité du Groupe Gras Savoye à poursuivre son développement. Toutefois, le Groupe Gras Savoye 
estime que si l’une de ces personnes venait à être démise de ses fonctions ou à démissionner, elle serait 
en mesure d’assurer la réalisation des missions laissées vacantes par la personne concernée, le cas 
échéant après une période d’adaptation, sans que cette vacance ait un effet défavorable significatif sur 
la continuité de l’exploitation du Groupe Gras Savoye.  
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Risques exogènes 

Comme pour tout autre groupe, le Groupe Gras Savoye est exposé à toutes sortes de risques qui lui sont 
externes, tels que notamment l’atteinte aux biens et aux personnes, la défaillance des systèmes 
informatiques et la perte de données ou l’incendie de locaux….  

Pour pouvoir faire face à ces risques exogènes, le Groupe Gras Savoye a mis en place un programme 
d’assurance adapté ainsi que des mesures de prévention et de gestion des risques.  

Risques liés aux activités du Groupe Gras Savoye 

Risques liés à l’activité de courtage du Groupe Gras Savoye  

Le Groupe Gras Savoye est présent sur les trois métiers du courtage d'assurance : le conseil, 
l'intermédiation, la gestion. 

Leader sur le marché français depuis 1992 (selon le Journal de l’Assurance et l’Argus) et dans 15 pays et 
dans les trois premiers dans les 20 autres pays qui composent son réseau, le Groupe Gras Savoye se 
caractérise par la répartition de son activité géographique et sectorielle. 

Sur le plan géographique, outre sa présence internationale, le Groupe Gras Savoye dispose d'un réseau 
régional puissant bâti autour de six régions en métropole et d'implantations outre-mer. 

En outre, le Groupe Gras Savoye se définit comme un courtier multi-spécialiste présent sur de multiples 
segments de clientèle (grandes entreprises, PME-PMI, institutions financières, collectivités locales, 
groupes affinitaires) et dans toutes les branches de l'assurance (IARD, Construction, Crédit, Transport, 
Prévoyance/Santé/Retraite, Risques Spéciaux). 

Le Groupe Gras Savoye est donc exposé aux risques économiques intrinsèques à son activité (pression 
sur la rémunération de son rôle de courtier, perte de client important, risque de défaillance d’une 
contrepartie…) et à sa présence géographique (crise économique, affaiblissement d’une zone 
géographique dans laquelle le Groupe Gras Savoye est présent…).  

Pour autant, l’étendue relative de son positionnement tant sur le plan géographique que sur le plan 
sectoriel permet au Groupe Gras Savoye d’être moins exposé à d’éventuels risques économiques ou 
bouleversements de tendance. 

Risques liés aux secteurs couverts par l’activité de courtage du Groupe Gras Savoye  

En ce qui concerne les risques présentés par chacun des secteurs d’activité dans lesquels intervient le 
groupe Gras Savoye par le biais de son activité de courtage, il n’existe pas de risque spécifiquement lié à 
un secteur en particulier. Cependant, l'activité du Groupe Gras Savoye est susceptible d'être impactée 
par l'effet de la crise sur certains secteurs d'activité de sa clientèle. Ainsi, une réduction sensible des 
grands projets d'infrastructure, des chantiers immobiliers ou du volume de marchandises transportées 
pourrait entraîner mécaniquement une baisse du chiffre d'affaires de l'activité de courtage d'assurance 
correspondante. 

Risques propres à la présente opération d’investissement en capital 

L’activité principale de la société Dream Management 2 consiste à détenir une participation dans le 
capital de la société GS & Cie Groupe, société de tête du Groupe Gras Savoye, groupe numéro un 
français de courtage en assurances. 

Il existe un risque de non-restitution de l’investissement aux associés de la société Dream Management 
2. Ce risque correspond au risque normal supporté par un investisseur en capital. 
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La valeur des actions de la société Dream Management 2 pourrait baisser en dessous de leur prix 
d’acquisition voire être réduite à néant.  

Les actionnaires de la société Dream Management 2 pourraient ainsi perdre tout ou partie de leur 
investissement dans la société Dream Management 2. 

Risques financiers 

Risques liés à la valorisation de la société GS & Cie Groupe 

Les actions émises par la société Dream Management 2 n’étant pas admises aux négociations sur un 
marché, leur prix n’est pas soumis aux fluctuations boursières.  

Leur prix est un prix dit « administré » qui dépend essentiellement de l’estimation de la valeur de la 
participation détenue par la société Dream Management 2 dans la société GS & Cie Groupe. 

La valorisation de la société GS & Cie Groupe dépend notamment de sa rentabilité, de ses fonds propres, 
du développement commercial et de la gestion financière de ses actifs.  

La valeur de la participation de Dream Management 2 dépend aussi de l’endettement de GS Financière 
contracté à l’occasion de l’opération de LBO. En effet, si les résultats du Groupe Gras Savoye ne 
permettent pas de faire face à la charge de la dette contractée par GS Financière et/ou si la revente des 
titres de la société GS & Cie groupe ne permet pas de dégager de plus-value significative, les 
investisseurs sont susceptibles de perdre tout ou partie de leur investissement. 

Description de la dette financière contractée par la société GS Financière 

La dette est supportée par la société GS Financière, véhicule créé pour les besoins de l’opération de LBO.  

La dette d’un montant total d’environ 145 millions d’euros a été contractée auprès d’un pool bancaire 
regroupant neuf (9) banques.  

La dette est composée de tranches (Tranche 1 et Tranche 2), de montants respectifs de 87M€ et 58M€. 

La Tranche 1 est amortie progressivement sur six (6) ans, et la Tranche 2 prend la forme d’un crédit 
remboursable in fine le 17 décembre 2016. 

Le tableau ci-dessous présente la dette du Groupe à la date de réalisation de l’opération de LBO : 

Dette Montant  Type Durée 
Tranche 1 87M€ Amortissable 6 ans 
Tranche 2 58M€ In fine 17 décembre 2016 
Total 145 M€   

 

Description des covenants financiers liés à la dette LBO 

La structure de la dette mise en place dans le cadre de l’opération de LBO est assortie de covenants 
financiers usuels (notamment ratio d’endettement, ratio de couverture du service de la dette, etc.) 
mesurant le niveau d’endettement et la capacité du Groupe à payer ses intérêts et les amortissements 
du principal de la dette. 

Le non respect de ces covenants financiers constituerait une rupture des engagements contractuels de 
GS Financière vis-à-vis des banques. 

Les principaux motifs d’exigibilité anticipée sont :  
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- le versement de dividendes par la société GS & Cie Groupe,  

- des restrictions en matière d’investissement,  

- le maintien de ratio de performance de rentabilité par rapport à la charge de la dette,  

- l’utilisation prioritaire de cash flow pour rembourser la dette.  

Risques d’illiquidité des actions de la société Dream Management 2 

Les actions émises par la société Dream Management 2 ne sont pas admises aux négociations sur un 
marché, règlementé ou non, français ou étranger, de telles sortes que celles-ci ne sont pas liquides.  

Toutefois, les actionnaires de la société GS & Cie Groupe se sont engagés à offrir aux actionnaires de la 
société Dream Management 2 de céder la participation détenue dans la société GS & Cie Groupe aux 
mêmes conditions qu’eux. 

Risques règlementaires 

L’activité principale de la société Dream Management 2 consiste à prendre une participation dans le 
Groupe Gras Savoye, groupe spécialisé en courtage d’assurance, de réassurance et de management des 
risques.  

Le courtage d’assurance est une activité fortement réglementée (Livre V du Code des assurances), dont 
l’évolution est susceptible de représenter un facteur de risques particulièrement suivi, notamment en 
matière de droit des assurances, de droit des sociétés et de normes comptables et fiscales. 

En effet, dans une société de courtage d’assurance, les personnes physiques, associés ou tiers, qui 
dirigent ou gèrent cette personne morale doivent satisfaire aux conditions imposées aux personnes 
physiques désirant accéder à la profession de courtier (art. R 512-8 et R 512-9 du Code des assurances).  

Le courtier exerçant en nom propre ou la société de courtage d’assurance doit enfin procéder à son 
immatriculation sur le registre des intermédiaires d’assurances tenu par l’Organisme pour le Registre 
des Intermédiaires en Assurances (ORIAS).  

S’agissant d’une activité réglementée, l’activité de courtage en assurance est soumise au contrôle de 
l’Autorité de Contrôle Prudentiel (ACP) qui exerce un pouvoir de contrôle réglementaire et de sanction.  

Le Groupe Gras Savoye n’a pas à ce jour connaissance d’un évènement susceptible d’entrainer de 
sanctions de la part de l’ACP. 

Le Groupe Gras Savoye n’a pas à ce jour connaissance de projet d’évolution de la réglementation 
susceptible d’affecter de manière significative les conditions d’exercice de l’activité de courtage en 
assurances. 

Risques liés à la détention d’une participation minoritaire 

La société Dream Management 2 détiendra une participation minoritaire représentant 3,4% du capital 
et 0% des droits de vote dans la société GS & Cie Groupe, ce qui par nature ne la mettra pas en position 
de peser sur toute prise de décision stratégique. 

En outre, les bénéficiaires souhaitant souscrire à l’Offre sont invités à prendre en considération les 
risques suivants : 

- les actions seront inaliénables jusqu’au 31 décembre 2017 ; 
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- les actions ne sont pas destinées à être admises aux négociations sur un marché ; 

- les actions pourraient faire l’objet d’une sortie conjointe forcée en cas de cession de l’intégralité du 
capital et des droits de vote de la société GS & Cie Groupe ; 

- une clause d’exclusion est applicable dans certain cas (notamment en cas de non respect de 
l’obligation de sortie conjointe) ; 

- des promesses de vente et des options d’achat seront prévues en cas de cessation de fonctions des 
cadres salariés bénéficiaires de l’offre. Dans l’hypothèse de l’exercice d’une promesse de vente, les 
critères de détermination du prix par titre cédé pourront résulter en une perte ou une valeur de 
sortie inférieure au montant investi ; 

- avant le 31 décembre 2017, en cas de cession des titres (exclusion, exercice de promesses de vente 
et d'options d'achat en cas de cessation des fonctions), le prix de cession sera déterminé en fonction 
d'une formule précisée dans le Pacte 3 (tel que défini au point 7.5 du présent prospectus), propre à 
la situation du cédant. ; 

- après le 31 décembre 2017, en cas de cession des titres, le prix de cession sera déterminé en 
fonction d'une formule, qui peut être différente de celle mentionnée dans le paragraphe ci-
dessus, précisée dans le Pacte 3, propre à la situation du cédant.   

 
Autres risques juridiques et fiscaux 

Le pilotage juridique, notamment en matière de droit des assurances, de droit des sociétés, de droit des 
affaires et de veille, est pris en charge par la Direction Juridique du Groupe Gras Savoye. Le pilotage des 
aspects fiscaux est assuré par la Direction de la Comptabilité et de la Trésorerie du Groupe Gras Savoye. 

Les activités du Groupe Gras Savoye constituent des activités fortement réglementées au plan national 
ou européen.  

Des modifications légales, fiscales et réglementaires peuvent intervenir et sont susceptibles d'affecter 
défavorablement la société Dream Management 2, les sociétés de son portefeuille ou ses actionnaires.  

A ce jour, la société Dream Management 2 n’a pas connaissance de l’existence ou de risques de 
survenance de telles modifications. 

Il n’existe pas de procédure gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage, qui est en cours, ou dont le 
Groupe Gras Savoye est menacé, susceptible d’avoir, ou ayant eu au cours des 12 dernier mois, des 
effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité du Groupe. 

Risques liés aux assurances 

Le programme des assurances du Groupe Gras Savoye couvre les risques de responsabilité civile et 
professionnelle et les risques d’exploitation à hauteur de plafonds jugés raisonnables eu égard à la 
nature des activités exercées. Le Groupe Gras Savoye estime que les polices d’assurance souscrites par 
le groupe couvrent de manière raisonnable l’ensemble des risques majeurs inhérents à son activité et 
que sa politique d’assurance est en adéquation avec les pratiques retenues dans son secteur d’activité. 

Le Risk Manager, en relation avec des experts techniques, réalise régulièrement une analyse des 
principaux contrats d'assurance afin de s'assurer que les garanties souscrites sont suffisantes et 
adaptées aux activités des différentes sociétés du Groupe Gras Savoye. 
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5. INFORMATIONS GENERALES  

5.1 Informations générales relatives à la société Dream Management 2 

5.1.1 Histoire et évolution de la société Dream Management 2 

a) Dénomination sociale 

La société Dream Management 2 a pour dénomination sociale « DREAM MANAGEMENT 2 ». 

b) Lieu et numéro d’immatriculation 

La société Dream Management 2 est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de 
Nanterre sous le numéro d’identification 518 556 212. 

c) Date de constitution et durée 

La société Dream Management 2 a été constituée et immatriculée le 2 décembre 2009.  

La durée de la société Dream Management 2 est de, sauf dissolution anticipée ou prorogation décidée 
par l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires conformément à la loi et aux statuts, 99 ans 
après la date de son immatriculation. 

d) Siège social, forme juridique et législation applicable 

Le siège social de la société Dream Management 2 est situé au 120 avenue Charles de Gaulle – 92200 
Neuilly sur Seine.  

La société Dream Management 2 est une société anonyme à conseil d’administration régie par les 
dispositions du Code de commerce ainsi que par ses statuts. 

e) Capital social  

Constitution : 

La société Dream Management 2 a été créée avec un capital social de trente sept mille (37.000) euros, 
divisé en trente sept mille (37.000) actions d’une valeur nominale unitaire de un (1) euro, toutes 
souscrites en numéraire et entièrement libérées. 

Première Augmentation de Capital :  

Lors de l’assemblée générale mixte des actionnaires en date du 17 décembre 2009, il a été procédé à 
une augmentation de capital de la société Dream Management 2 avec maintien du droit préférentiel de 
souscription d’un montant nominal de 1.529.667 euros pour le porter à 1.566.667 euros par l’émission 
de 1.529.667 actions ordinaires nouvelles d’une valeur nominale unitaire de un (1) euro sans prime 
d’émission. 

Deuxième Augmentation de Capital :  

Lors de l’assemblée générale mixte des actionnaires en date du 17 décembre 2009, il a été procédé à 
une augmentation de capital de la société Dream Management 2 avec suppression du droit préférentiel 
de souscription d’un montant nominal de 3.133.334 euros pour le porter à 4.700.001 euros par 
l’émission de 3.133.334 actions ordinaires nouvelles d’une valeur nominale unitaire de un (1) euro sans 
prime d’émission.  
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Le capital de la société Dream Management 2 s’élève donc aujourd’hui à 4.700.001 euros divisé en 
4.700.001 actions d’une valeur nominale unitaire de un (1) euro, toutes souscrites et intégralement 
libérées. 

Les actionnaires de la société Dream Management 2 sont les personnes physiques et les personnes 
morales suivantes : 

- le FCPR Astorg Partners 

- Monsieur Patrick Lucas 

- Madame Max Lucas, et 

-  Willis Europe BV. 

5.1.2 Investissements de la société Dream Management 2 

Investissements réalisés 

La société Dream Management 2 a été immatriculée le 2 Décembre 2009 et n’a réalisé, à la date du visa 
du présent Prospectus, aucun investissement, à l’exception de la prise de participation dans la société 
GS & Cie Groupe à hauteur de 3,4% du capital. 

Investissements en cours ou à venir 

A la date du visa du présent Prospectus, aucun investissement n’est en cours ou n’est envisagé par la 
société Dream Management 2. 

5.2 Informations générales relatives à la société Gras Savoye & Cie 

5.2.1 Histoire et évolution de la société Gras Savoye & Cie 

a) Dénomination sociale 

La société Gras Savoye & Cie a pour dénomination sociale « GRAS SAVOYE & CIE ». 

b) Lieu et numéro d’immatriculation 

La société Gras Savoye & Cie est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Nanterre 
sous le numéro d’identification 457 509 867. 

c) Date de constitution et durée 

La société Gras Savoye & Cie a été constituée et immatriculée le 8 octobre 1992.  

Sauf dissolution anticipée ou prorogation décidée par l’assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires conformément à la loi et aux statuts, la société expirera le 31 décembre 2026. 

d) Siège social, forme juridique et législation applicable 

Le siège social de la société Gras Savoye & Cie est situé au 2 rue Ancelle – 92200 Neuilly sur Seine.  

La société Gras Savoye & Cie est une société par actions simplifiée régie par les dispositions du Code de 
commerce ainsi que par ses statuts. 
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e) Capital social et Evènements Importants 

Le capital de la société Gras Savoye & Cie s’élève à 1.462.860 euros divisé en 48.762 actions d’une valeur 
nominale unitaire de 30 euro(s), toutes souscrites et intégralement libérées. 

Le capital de la société Gras Savoye & Cie est réparti comme suit :  

Actionnaires Nombre d’actions Pourcentage de détention du 
capital et des droits de vote 

GS Financière 46.332 actions 95,02% 

Auto détention 2.400 actions 4,92% 

Personnes physiques 30 actions 0,06% 

Total 48.762 actions 100% 

  

Pour un descriptif des évènements importants de la société Gras Savoye & Cie, voir point 7.4 et 7.5 du 
prospectus. 

5.1.2 Investissements de la société Gras Savoye & Cie 

a) Investissements réalisés 

La société Gras Savoye & Cie n’a réalisé aucun investissement, à la date du visa du présent prospectus.  

b) Investissements en cours ou à venir 

A la date du visa du présent Prospectus, aucun investissement n’est en cours ou n’est envisagé par la 
société Gras Savoye & Cie.  

5.3 Informations générales relatives à la société GS & Cie Groupe 

 5.3.1 Histoire et évolution de la Société GS & Cie Groupe 

a) Dénomination sociale 

La société GS & Cie Groupe a pour dénomination sociale « GS & Cie Groupe ». 

b) Date de constitution et durée 

La société GS & Cie Groupe a été constituée et immatriculée le 16 novembre 2009. 

La société GS & Cie Groupe a une durée de quatre-vingt dix-neuf ans à compter de son immatriculation, 
sauf dissolution anticipée ou prorogation. 

c) Lieu et numéro d’immatriculation 

La société GS & Cie Groupe est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous 
le numéro d’identification unique 515 061 141. 

d) Siège social, forme juridique et législation applicable 

Le siège social de la société GS & Cie Groupe est situé 2 à 8 rue Ancelle - 92200 Neuilly Sur Seine. 

La société GS & Cie Groupe est une société par actions simplifié régie par les dispositions du code de 
commerce ainsi que par ses statuts. 
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e) Capital social et Evènements Importants 

A la date du visa du présent prospectus, le capital social de la société GS & Cie Groupe est fixé à la 
somme de cent dix-huit millions cinq cent soixante-quatre mille six cent soixante quatorze (118.564.674) 
euros. Il est divisé en cent dix-huit millions cinq cent soixante-quatre mille six cent soixante quatorze 
(118.564.674) actions d’un (1) euro de valeur nominale chacune, entièrement souscrites et libérées et 
réparties en six (6) catégories différentes. Il n’existe à la date du visa du présent prospectus, aucune 
action ordinaire. 

La société GS & Cie Groupe a été constituée pour les besoins de l’opération de LBO et constitue 
désormais la nouvelle société tête du Groupe Gras Savoye (voir point 7.5 et suivants pour plus 
d’informations). 

Le capital de la société GS & Cie Groupe est réparti comme suit :  

Actionnaires Nombre d’actions Pourcentage de 
détention du capital  

Pourcentage de 
détention des droits de 

vote 

Lucas Lux SARL 24.242.993 20,45% 22,29% 

Financière Natelpau 12.006.681 10,13% 11,4% 

Mincos 1.120.000 0,94% 0% 

Willis Europe B.V. 36.249.674 30,57% 33,33% 

FCPR Astorg IV 36.249.674 30,57% 33,33% 

Dream Management 1 4.782.609 4,03% 0% 

Dream Management 2 3.913.043 3,30% 0% 

Total 118.564.674 actions 100% 100% 

 

5.3.2 Investissements de la société GS & Cie Groupe 

Investissements réalisés 

La société GS & Cie Groupe n’a réalisé aucun investissement, à la date du visa du présent prospectus.  

Investissements en cours ou à venir 

A la date du visa du présent Prospectus, aucun investissement n’est en cours ou n’est envisagé par la 
société GS & Cie Groupe.  

6. APERÇU DES ACTIVITES  

6.1 Principales activités de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 a été créée, dans le cadre d’une opération de LBO de la société Gras 
Savoye & Cie réalisée le 17 décembre 2009, afin d’accorder la possibilité à un certain nombre de 
managers clés du groupe Gras Savoye d’acquérir une participation indirecte au capital de la nouvelle 
société de tête du groupe Gras Savoye, la société GS & Cie Groupe. 

A l’issue de cette opération de LBO (décrite au paragraphe 7.5 du présent prospectus), le groupe Gras 
Savoye se compose désormais des entités suivantes : 

- GS & Cie Groupe : nouvelle société tête de groupe 
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- GS Financière : société holding créée pour les besoins de l’opération de LBO et porteuse de la dette 
LBO 

- Gras Savoye & Cie : ancienne société tête de groupe 

- Gras Savoye SA : société opérationnelle du groupe 

- Nombreuses filiales opérationnelles 

(ensemble, le « Groupe Gras Savoye »). 

Ainsi, la Société Dream Management 2 est une société anonyme créée le 2 décembre 2009, faisant offre 
au public, et ayant pour objet l’acquisition, la souscription, la détention, la gestion et la cession des titres 
émis par : 

(i) la société GS & Cie Groupe,  

(ii) toute société contrôlée directement ou indirectement par la société GS & Cie Groupe au sens 
de l’article L.233-3 du Code de commerce, et/ou  

(iii) toute société qui contrôlerait directement ou indirectement la société GS & Cie Groupe au 
sens de l’article L.233-3 du Code de commerce (à la suite notamment de toute opération 
d’apport de titres de la société GS & Cie Groupe au profit de toute société qui contrôlerait la 
société GS & Cie Groupe). 

Il est convenu statutairement qu’à cet effet, la société Dream Management 2 ne peut ni (i) emprunter, 
mettre à disposition ou prêter des fonds auprès de tout tiers au Groupe Gras Savoye ni (ii) accorder un 
aval ou un cautionnement, ou encore constituer une sûreté réelle ou toute autre garantie sur les actifs 
ou biens des sociétés du Groupe Gras Savoye autrement que conformément aux contrats de 
financement conclus pour les besoins de l’opération de LBO, et tous accords annexes.  

6.2 Principales activités du Groupe Gras Savoye  

6.2.1 Description des activités du Groupe Gras Savoye 

Le Groupe Gras Savoye est un groupe de courtage d’assurance, de réassurance et de management des 
risques créé à Lille en 1907. 

Selon Le Journal de l’Assurance et l’Argus de l’Assurance, le Groupe Gras Savoye est le premier courtier 
d’assurance en France depuis 1992. 

Le courtage d’assurance couvre trois grands métiers : 

♦ Le conseil en prévention et en gestion des risques:  

Identifier les risques et les besoins au travers d’analyses, de cartographies ou benchmarks, puis 
définir pour chaque client les garanties à prendre en compte et les mesures de prévention 
appropriées.  

Cette mission de conseil est assurée au quotidien par le chargé de clientèle, interlocuteur dédié à 
chaque client, appuyé par toutes les compétences du Groupe Gras Savoye. 

♦ L’intermédiation :  

Les marchés d’assurance et de réassurance présentent une diversité d’offres et d’acteurs dont il 
faut suivre et anticiper les stratégies et avec lesquels il faut organiser les relations pour optimiser les 
solutions et les processus.  
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Parmi les moyens mis en place par le Groupe Gras Savoye pour remplir cette mission, figure une 
Direction des Marchés qui est le garant de la sélectivité, de la sécurité et de la performance du 
transfert des risques aux marchés. 

♦ La gestion des contrats et des sinistres:  

Le Groupe Gras Savoye consacre une part majeure de ses investissements dans la gestion des 
contrats et des risques auprès de ses clients (analyses, reporting, gestion indépendante des sinistres 
et recours, gestion des prestations, des arrêts de travail, retours d’expérience, etc.). 

Ces trois métiers s’exercent dans tous les domaines de la protection des actifs, des activités et des 
personnes. 

Ils servent aussi des activités innovantes comme l’ingénierie de distribution, les financements alternatifs 
ou le traitement de nouveaux territoires de risques : environnement, propriété industrielle, image, etc.  

En 2009, le Groupe Gras Savoye a réalisé un chiffre d’affaires brut consolidé de 514,4 millions d’euros et 
compte près de 3.670 collaborateurs. 

6.2.2 Nouveau produit et/ou service lancé sur le marché  

Aucun nouveau produit ou service n’a été lancé sur le marché par l’une des sociétés du Groupe Gras 
Savoye au cours du dernier exercice clos et depuis la clôture de cet exercice. 

6.3 Le marché du courtage en Assurance en France 

Le marché du courtage d’assurance se caractérise par un nombre limité d’acteurs clés.  

Selon Le Journal de l’Assurance et l’Argus de l’Assurance, le Groupe Gras Savoye en est le leader en 
France. 

Les courtiers peuvent être classés en trois catégories : 

- courtiers généralistes : qui sont actifs sur tous types de produits et de services 
d’assurance et qui sont généralement considérés comme plus résistants aux 
évolutions de l’environnement économique en raison de leur modèle diversifié ; 

- courtiers spécialistes : qui concentrent leur activité sur des domaines spécifiques 
d’assurances ; et 

- courtiers grossistes : qui assurent la réassurance de produits et distribuent leurs 
produits via d’autres courtiers. 

Le Groupe Gras Savoye qui se définit lui-même comme un acteur multi-spécialiste avec un portefeuille 
de clients et de produits uniques, a toujours réussi à renforcer sa position le cas échéant au travers 
d’opérations de croissance externe.  

En 2008, dernière année pour laquelle le Groupe dispose d’informations chiffrées du secteur, le chiffre 
d’affaires réalisé par le Groupe Gras Savoye représente 14,9% du chiffre d’affaires total réalisé par les 
100 plus importants courtiers français, contre 13,5% en 2002. 
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(« Source : Argus et Tribune de l’Assurance ») 

Les courtiers en assurance bénéficient de tendances favorables sur le marché de l’assurance : 

- la majorité des secteurs ont connu une croissance significative au cours des 
dernières années (notamment le secteur de l’assurance de personnes) ; 

- les parts de marché des courtiers en assurance sur le marché français ont été stables 
sur les cinq dernières années ; 

- après une baisse des conditions de marché ces dernières années, les assureurs vont 
probablement augmenter le niveau des primes d’assurances : les courtiers qui sont 
rémunérés pour partie par des commissions calculées en pourcentage des primes, 
pourraient peut-être tirer profit de cette tendance.  

a) Présence géographique du Groupe Gras Savoye sur le marché du courtage en assurances: 

Premier courtier d’assurance en France depuis 1992, le Groupe Gras Savoye dispose du premier réseau 
de courtage en France à travers une présence dans une trentaine de villes en France Métropolitaine et 5 
bureaux et filiales Outre-mer. 

9ème courtier mondial en 2009 selon un classement publié par Business Insurance, le groupe est 
également un acteur majeur au plan international grâce à ses implantations dans plus d’une trentaine de 
pays. Directement présent en Europe, en Afrique, au Moyen Orient et en Asie, le Groupe Gras Savoye 
forme par ailleurs avec son partenaire Willis un réseau actif dans 100 pays. 

b) Répartition du chiffre d’affaires du Groupe Gras Savoye par secteur géographique pour l’année 2009: 
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c) Présence sectorielle du Groupe Gras Savoye sur le marché : 

Le Groupe Gras Savoye se définit comme un acteur multi-spécialiste, présent : 

Ø sur de multiples segments de clientèle : 

- Grandes entreprises 

- PME-PMI 

- Banques et institutions financières (plus de 30 millions d’assurés) 

- Collectivités Territoriales et établissements publics (plus de 200.000 agents) 

- Professions libérales et de santé et groupements affinitaires 

- Clientèle Privée 

Ø Dans toutes les branches d’assurance : 

- Dommages 

- Responsabilité civile 

- Construction 

- Automobile 

- Transport (maritime, aérien, spatial) 

- Crédit  

- Risques politiques et financiers 

- Sport, évènements et risques spéciaux (audiovisuel, expositions, patrimoine, musées, etc.). 

- Prévoyance – Retraite et complémentaire santé. 
 

d) Répartition du chiffre d’affaires du Groupe Gras Savoye par branche d’activité pour l’année 2009 : 

 

Observations générales : 
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- L’IARD regroupe plusieurs branches (Dommages, RC, Construction, etc.). 

- Une grande partie de l’activité « Particuliers » a été apportée, dans le cadre d’un 
partenariat, à ASSOR (voir point 22 du présent prospectus). 

- L’activité Assurance de Personnes a crû fortement ces dernières années et constitue un axe 
majeur de développement pour les années à venir. 

6.4 Evénements exceptionnels  

Aucun évènement exceptionnel impliquant l’une des entités du Groupe Gras Savoye n’est intervenu 
depuis la clôture de l’exercice clos le 31 décembre 2009. 

7. ORGANIGRAMME  

7.1 Historique du Groupe Gras Savoye 

1907 :  Création de GRAS SAVOYE à Lille 

1975 : Création de la société anonyme actuelle Gras Savoye SA. 

1992 :  Restructuration du groupe autour d’une nouvelle société, Gras Savoye & Cie, commandite par 
actions. 

1997 : Partenariat avec Willis Corroon (devenu Willis en 1999). 

2001 :  Ouverture du capital de Gras Savoye SA aux salariés du groupe, dans le cadre d’un Plan 
d’Epargne d’Entreprise. 

2004 :  Le groupe Gras Savoye procède à une seconde augmentation de capital de Gras Savoye SA 
réservée aux salariés. Plus de 1.100 collaborateurs participent à l’opération. 

2009 : Le groupe Gras Savoye modifie significativement son actionnariat, à l’occasion d’une opération 
de LBO avec l’entrée au capital d’Astorg Partners et la mise en place d’une dette financière.  

7.2 Organigramme du Groupe Gras Savoye avant réalisation de l’opération de LBO en date du 17 
décembre 2009 

 

 

 

 

 

 

 

7.3 Actionnariat de la société Gras Savoye & Cie avant opération de LBO du 17 décembre 2009 

A la suite de la cession par les groupes AGF et Axa des actions qu’ils détenaient fin 2008 dans le capital 
de la société Gras Savoye & Cie, la structure de l’actionnariat de la société Gras Savoye & Cie avant la 
réalisation de l’opération de LBO se décomposait de la manière suivante : 

Willis Gras Famille Lucas Famille Autres Actionnaires

Gras Savoye & Cie

Gras Savoye SA

48.7% 20.5% 30.6% 0.2%

100%

Nombreuses Filiales
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Source: Société

Actionnariat de Gras Savoye & Cie - % de capital Actionnariat de Gras Savoye & Cie - % des droits de 
vote

Source: Société
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Les actions auto détenues par la société Gras Savoye & Cie représentent, 2.393 actions, soit 5% de son 
capital. A noter que sur ces 2.393 actions, 865 actions, soit 1,8% du capital ont vocation à être annulées 
dès lors qu’elles ne sont plus ré attribuables à titre de stocks options à la suite du changement de forme 
juridique de la société Gras Savoye & Cie intervenu le 17 décembre dernier.  

L’information sur les plans en cours figure en note 7.3 des comptes consolidés de la société Gras Savoye 
& Cie au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2009. 

7.4 Evolution capitalistique de la société Gras Savoye & Cie : le contexte de l’opération de LBO 

En 1997, les actionnaires de la société Gras Savoye & Cie (notamment les familles Gras et Lucas, ainsi 
que les compagnies d’assurance AGF, UAP et Athena) ont conclu un accord avec le Groupe Willis, aux 
termes duquel le Groupe Willis est devenu actionnaire de la société Gras Savoye & Cie à hauteur de 
31,72%. 

Au-delà du partenariat capitalistique entre la société Gras Savoye & Cie et le Groupe Willis, l’objectif 
affiché était : 

- pour le Groupe Gras Savoye, de reconstituer un réseau international à la suite de la disparition du 
réseau Unison, en bénéficiant de la présence du Groupe Willis dans des régions du monde dans 
lesquelles le groupe n’était pas présent ; 

- pour le Groupe Willis, de compléter son réseau mondial de courtiers d’assurance et de réassurance, 
pour qu’il soit placé parmi les premiers dans chaque région du monde, en s’appuyant sur le réseau 
du Groupe Gras Savoye en France et dans les pays d’implantation du groupe.  

Par ailleurs, aux termes de cet accord, le Groupe Willis s’engageait à racheter les actions des familles 
Gras et Lucas ainsi que les actions des compagnies d’assurance AXA et AGF. Ces rachats d’actions 
pouvaient être effectués à tout moment à la demande des bénéficiaires entre janvier 2001 et décembre 
2011 selon une formule de prix prédéterminée. 

En échange, le Groupe Willis obtenait le droit de racheter (à son initiative) une part des actions des 
familles Gras et Lucas et des compagnies d’assurance, lui permettant d’obtenir une proportion finale du 
capital et des droits de vote de la société Gras Savoye & Cie d’au moins 50,1%. Ce droit, pouvait être 
exercé entre le 1er décembre 2009 et le 1er février 2010. 

Pendant plusieurs mois, les équipes du Groupe Gras Savoye et de Willis ont travaillé à la préparation de 
cette évolution afin qu’elle constitue une transition harmonieuse.  

Les recommandations et conclusions principales de ces travaux ont été de : 

- souligner les spécificités du Groupe Gras Savoye, courtier gestionnaire multi-spécialiste et 
international, 



 

 

33 

- capitaliser sur le nom « Gras Savoye », 

- préserver le dynamisme et l’autonomie de fonctionnement du Groupe Gras Savoye, gages de son 
développement soutenu fondé sur ses valeurs de priorité client, d’indépendance et d’éthique 
professionnelle, 

- de maintenir une forte liaison entre le Groupe Gras Savoye et Willis.  

En parallèle de ces travaux, Willis a engagé début 2009 une importante opération de fusion aux USA, à la 
suite de l’acquisition d’HRH, 8ème courtier mondial en Juin 2008 selon le classement établi par Business 
Insurance la même année.  

Compte tenu de ces éléments, les actionnaires (à savoir, les familles Gras et Lucas et le Groupe Willis) 
ont envisagé, d’un commun accord de réorganiser la structure de l’actionnariat de la société Gras 
Savoye & Cie afin de garantir la stabilité du capital sur plusieurs années et créer une phase de transition 
avant un éventuel renforcement du Groupe Willis au capital. 

7.5 Présentation de l’opération de LBO réalisée sur la société Gras Savoye & Cie 

Le 18 novembre 2009, le FCPR Astorg IV a signé un accord avec d’une part, les actionnaires familiaux 
historiques de la société Gras Savoye & Cie et d’autre part, avec le groupe Willis, en vue de réorganiser 
le capital de la société Gras Savoye & Cie dans le cadre d’une opération de LBO.  

A l'issue de l'opération qui a été réalisée le 17 décembre 2009, le FCPR Astorg IV a acquis 33,3 % des 
droits de vote (30,6% des droits financiers) de la société GS & Cie Groupe, nouvelle société holding tête 
du groupe Gras Savoye, créée à cet effet, à laquelle les actionnaires familiaux et Willis ont à la fois 
apporté et cédé une partie de leurs titres de la société Gras Savoye & Cie pour chacun détenir 33,3% des 
droits de vote et 30,6% des droits financiers de la société GS & Cie Groupe. 

L’investissement de Willis, du FCPR Astorg IV et des actionnaires familiaux dans la société GS & Cie 
Groupe a été réalisé pour partie par émission d’obligations convertibles subordonnées pour un montant 
global de 164,8 millions d’euros, à échéance 2029 et portant un intérêt annuel capitalisé de 10%.  

L’opération de LBO a valorisé le Groupe Gras Savoye à 500 millions d’euros environ et a été financée 
notamment par une dette senior d’acquisition de 145 millions d’euros contractée par la société GS 
Financière, filiale de la société GS & Cie Groupe. 

Neuf banques ont financé ce recours à l’endettement via l’octroi d’une dette senior contractée par la 
société GS Financière composée d’une tranche A de 87 millions d’euros et portant sur un coupon de 
4.35% annuel et d’une tranche B de 58 millions d’euros avec un coupon de 4,85% annuel.  

Le solde, soit 65 millions d’euros a été financé par un crédit vendeur octroyé par Willis et les 
actionnaires familiaux sous forme d’obligations convertibles générant un coupon annuel de 6% et se 
terminant en 2019. 

Un premier groupe d’environ 30 managers clés de Gras Savoye est devenu actionnaire indirect de GS & 
Cie Groupe le 17 décembre 2009.  

Ces managers ont investi au sein d’un véhicule d’investissement, la société Dream Management 1. Ils 
détiennent aujourd’hui indirectement par le biais de ce véhicule environ 4 % des droits financiers de la 
société GS & Cie Groupe (mais aucun droit de vote).  

La société Dream Management 1 a été constituée sous la forme d’une société par actions simplifiée. Ce 
premier groupe de managers a, pour la totalité (à l’exception de Monsieur Patrick Lucas), investi en 
numéraire en contrepartie d’actions de Dream Management 1.  
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Monsieur Patrick Lucas a, de son coté, également procédé à un apport en nature d’une quote-part de 
ses titres de la société Gras Savoye & Cie.  

Le schéma d’investissement de ces managers clés comprenait également la souscription par le biais de 
Dream Management 1 de bons de souscription attachés aux actions détenues par ledit véhicule au sein 
de la société GS & Cie Groupe (les « BSA »). Les BSA permettent à ces managers clés, au-delà d’un seuil 
de TRI et d’un seuil de multiple obtenu par le groupe investisseur (composé de Willis, le FCPR Astorg IV 
et des actionnaires familiaux), de capter une partie de la plus-value supplémentaire réalisée.  

Le pacte GS & Cie Groupe (le « Pacte 1 »), signé entre les actionnaires de cette société le 17 décembre 
2009, donne aux familles Gras et Lucas, à Willis et à Astorg des droits conduisant à une gouvernance 
équilibrée et prévoit en particulier la possibilité pour Willis d’acquérir 100% du capital de la société GS & 
Cie Groupe en 2015.  

Un pacte (le « Pacte 2 ») a également été conclu le même jour entre les actionnaires de la société 
Dream Management 1, aux termes duquel des conditions de sortie similaires à celles prévues dans le 
Pacte 1 ont été prévues (et notamment l’obligation pour les managers clés de vendre leurs titres à Willis 
conformément au Pacte 1).  

A la date de réalisation de l’Offre, objet du présent prospectus, il est envisagé qu’un pacte similaire au 
Pacte 2 soit conclu entre les actionnaires de Dream Management 2 (le « Pacte 3 »). 

7.6 Organigramme du Groupe Gras Savoye post-opération de LBO 

Un organigramme du Groupe Gras Savoye est présenté ci-dessous : 
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7.7 Ouverture du capital de la société GS & Cie Groupe à certains Managers du Groupe Gras Savoye  

Il a été convenu que l’investissement des managers et salariés clés du Groupe Gras Savoye serait réalisé 
en deux temps : 

o première phase réalisée le 17 décembre 2009 (voir paragraphe 7.5) : proposition 
d’investissement faite à un groupe restreint de managers du Groupe Gras Savoye 
concomitamment à l’opération de LBO via un véhicule d’investissement dénommé "Dream 
Management 1" (les "Managers 1 »), et 

o deuxième phase : proposition d’investissement faite à un second groupe plus large de 
managers du Groupe Gras Savoye postérieurement à l’opération de LBO via un second 
véhicule d’investissement dénommé "Dream Management 2" (les "Managers 2") et qui 
serait réalisée par voie d’offre au public de titres de la société Dream Management 2 déjà 
émis et portés par les actionnaires actuels, compte tenu du nombre de Managers 2 qui se 
verraient offrir la possibilité d’investir. 

Caractéristiques générales de l’investissement des Managers 2 : 

A l’instar des Managers 1 : 

Ø Tous les Managers 2 investiront aux mêmes conditions de prix que les Managers 1, les seules 
différences entre leurs conditions d’investissement et celles des Managers 1 portant sur le mode 
d’acquisition (acquisition d’actions existantes et non pas souscription d’actions nouvelles), les 
montants maximums investis qui sont définis par grande catégorie de niveau de responsabilité et, 
une augmentation de 4% pour tenir compte de la période de dix (10) mois écoulée. 

Ø Chaque Manager 2 investira à partir de ses ressources personnelles.  

Ø Les Managers 2 investiront exclusivement en actions du véhicule d’investissement, la société Dream 
Management 2, qui elle-même détient des actions de la société GS & Cie Groupe auxquelles sont 
attachées des bons de souscription d’actions dont les caractéristiques sont identiques à ceux des 
BSA visés au paragraphe 7.5. A la différence des Managers 1, les Managers 2 ne souscriraient pas 
des actions Dream Management 2 mais se verraient transférer lesdites Actions déjà portées par les 
actionnaires principaux de GS & Cie Groupe visés au paragraphe 5.1.5.  

Ø La documentation contractuelle qui sera signée par les Managers 2 à l’issue de l’Offre sera 
sensiblement identique à celle signée le 17 décembre 2009 par les Managers 1 (période 
d’incessibilité des actions jusqu’en 2017, obligation de sortie en cas de vente de 100% des titres de 
la société GS & Cie Groupe organisée conformément au Pacte 1, promesses de vente d’achat de 
leurs titres en cas de départ du Groupe Gras Savoye en cours de LBO, droit de sortie conjointe 
totale au bénéfice des Managers 2 en cas de changement significatif de la structure capitalistique 
de départ). 

8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS  

8.1 Immobilisations Corporelles Importantes  

8.1.1 Immobilisations corporelles importantes de la société Dream Management 2 

A la date du visa du présent Prospectus, la société Dream Management 2 n’a aucune immobilisation 
corporelle et n’envisage pas l’acquisition de telles immobilisations. 
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8.1.2 Immobilisations corporelles importantes de la société Gras Savoye & Cie 

A la date du visa du présent Prospectus, la société Gras Savoye & Cie ne détient aucune immobilisation 
corporelle à l’exception du local commercial sis 27 avenue du 6 juin à Caen. La société Gras Savoye & Cie 
n’envisage pas l’acquisition d’autres immobilisations. 

8.2 Problèmes environnementaux  

8.2.1 Problèmes environnementaux de la société Dream Management 2 

Néant. 

8.2.2 Problèmes environnementaux de la société Gras Savoye & Cie 

Néant. 

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT  

Les informations financières historiques disponibles relatives à la société Dream Management 2 et à la 
société Gras Savoye & Cie sont présentées au point 3 du présent prospectus.  

Les lecteurs sont en conséquence invités à se reporter au point 3 intitulé « Informations Financières 
Sélectionnées ». 

10. TRESORERIE ET CAPITAUX  

10.1 Capitaux de la société Dream Management 2 

Lors de la constitution de la société Dream Management 2, le capital social s’élevait à 37.000 euros.  

Au jour du visa du présent prospectus, le capital social s’élève à 4.700.001 euros. 

Le lecteur est en outre invité à se reporter au tableau figurant au chapitre 21.1.7 du présent Prospectus 
pour plus d’information sur l’évolution du capital de la société Dream Management 2. 

10.2 Source et montant des flux de trésorerie de la société Dream Management 2 

A la date du visa du présent Prospectus, la seule source de trésorerie de la société Dream Management 
2 provient du capital investi par les actionnaires actuels. 

10.3 Information concernant les conditions d’emprunt et la structure de financement de la société Dream 
Management 2 

A la date du visa du présent Prospectus, la société Dream Management 2 n’a conclu aucun emprunt 
bancaire. 

10.4 Restriction à l’utilisation des capitaux ayant influé sensiblement ou pouvant influer sensiblement sur 
les opérations de la société Dream Management 2 

Il n’existe aucune restriction à l’utilisation des capitaux ayant influé sensiblement ou pouvant influer 
sensiblement, de manière directe ou indirecte sur les opérations de la société Dream Management 2. 

10.5 Sources de financement attendues nécessaires pour honorer les principaux investissements futurs et 
les immobilisations corporelles importantes planifiées par la société Dream Management 2 

Néant. 
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10.6 Informations relatives à la société GS & Cie Groupe 

Le lecteur est invité à se reporter aux données indiquées au chapitre 28.2 du présent Prospectus pour 
plus d’information sur la situation financière de la société GS & Cie Groupe. 

11. RECHERCHES ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES 

11.1 Informations relatives à la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 n’a pas d’activité en matière de recherche et de développement, et 
n’est propriétaire d’aucun brevet ou licence. 

11.2 Informations relatives à la société Gras Savoye & Cie 

La société Gras Savoye & Cie n’a pas d’activité en matière de recherche et de développement, et n’est 
propriétaire d’aucun brevet ou licence. 

12. INFORMATION SUR LES TENDANCES 

12.1.1 Principales tendances depuis le 31 décembre 2009  

Les deux principales tendances depuis la clôture de l’exercice clos le 31 décembre 2009 sont : 

- le ralentissement de la baisse des primes, notamment dans le domaine du IARD, et 

- la poursuite d’un niveau de croissance d’activité forte sur le marché de l’Assurance de 
Personnes, qui constitue un axe majeur de développement pour les années à venir. 

12.1.2 Indication de toute tendance connue, incertitude ou demande ou tout engagement ou 
évènement raisonnablement susceptible d’influer sensiblement sur les perspectives du 
Groupe Gras Savoye 

Le Groupe Gras Savoye évolue dans un domaine d’activité globalement assez stable dans la mesure où il 
dispose d’une très grande variété de branches d’activités, de secteur de clientèle et de secteur 
géographique d’activité.  

Du fait de la diversification de ses activités, le Groupe Gras Savoye n’est que peu influencé par les 
variations de tendance. 

13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE 

13.1 Prévisions ou estimations du bénéfice de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 n’envisage pas de communiquer de prévision de bénéfices. 

13.2 Prévisions ou estimations du bénéfice de la société Gras Savoye & Cie 

La société Gras Savoye & Cie n’envisage pas de communiquer de prévision de bénéfices. 

14. ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION GENERALE 

La société Dream Management 2 est une société anonyme à conseil d’administration dont le 
fonctionnement est décrit dans les statuts. 

La société Dream Management 2 est administrée par un conseil d’administration composé au minimum 
de trois (3) membres et de dix-huit (18) membres au plus, sous réserve de dérogations prévues par les 
dispositions légales. 
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Les administrateurs sont nommés par décision de l’assemblée générale ordinaire des actionnaires pour 
une durée de six (6) ans. Leurs fonctions expirent à l’issue de la réunion de l’assemblée générale 
ordinaire des actionnaires statuant sur les comptes de l’exercice écoulé et tenue dans l’année au cours 
de laquelle prend fin leur mandat. Ils sont rééligibles. 

Les administrateurs peuvent être révoqués à tout moment par l’assemblée générale ordinaire. 

En cas de vacance par décès ou par démission et conformément aux dispositions légales et 
règlementaires en vigueur, le conseil d’administration peut procéder à des nominations provisoires qui 
sont ensuite soumises à ratification de la plus prochaine assemblée générale ordinaire. 

L’administrateur nommé en remplacement d’un autre ne demeure en fonction que pendant le temps du 
mandat restant à courir de son prédécesseur. 

Le conseil d’administration nomme parmi ses membres personnes physiques, un président pour une 
durée correspondant à celle de son mandat d’administrateur. 

Le conseil d’administration peut révoquer le président à tout moment et ad nutum. 

14.1 Composition du conseil d’administration – Condamnation pour fraude, faillite, sanction 

14.1.1 Composition du conseil d’administration de la société Dream Management 2 

A la date du visa du présent prospectus, le conseil d’administration est composé des trois membres 
suivants : 

Membres du conseil 
d’administration 

Date de naissance Mandat Date de 
désignation 

Date de fin de mandat en cours 

Patrick LUCAS 6 mars 1939 Président 17 décembre 
2009 

A l’issue de la réunion de 
l’assemblée ordinaire appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2015 

Christian COUTURIER 14 octobre 1968 Administrateur 17 décembre 
2009 

A l’issue de la réunion de 
l’assemblée ordinaire appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2015 

Sarah TURVILL 17 novembre 1953 Administrateur 17 décembre 
2009 

A l’issue de la réunion de 
l’assemblée ordinaire appelée à 
statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 
2015 

 

14.1.2 Renseignements personnels relatifs aux membres du conseil d’administration de la société 
Dream Management 2 

Monsieur Patrick LUCAS : Né le 6 mars 1939 à Paris (75016) 

Diplômé de l’Ecole Supérieure de Commerce de Paris (ESCP 1963) 
1965/1973 Attaché de Direction chargé de clientèle et Responsable des opérations internationales 

chez Gras Savoye 
1973/1979 Directeur Général de la Société Gras Savoye S.A. 
1979  Président-Directeur Général de la Société Gras Savoye S.A. 
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1989  Membre du Conseil d’Administration de la C.C.R. 
1991  Associé-Gérant de la S.C.A. Gras Savoye et Cie 
1998  Membre du Conseil d’Administration de Willis 
2001  Membre du Partners Group de Willis 
 
Monsieur Christian COUTURIER : Né le 14 octobre 1968 à Paris (75015) 

Christian Couturier a rejoint Astorg Partners en 2001 comme Directeur d'investissement.  

Il a commencé sa vie professionnelle chez Bossard Consultants en 1993 à Londres en tant que consultant 
en stratégie et en management.  

Il a ensuite rejoint en 1995 les équipes de Paris en tant que Manager avant d'être promu Directeur au 
sein de l'activité Stratégie, suite à la fusion de Bossard Consultants et de Gemini Consulting.  
 
Christian Couturier est diplômé de l'ESCP-EAP. 
 
Madame Sarah TURVILL : Né le 17 novembre 1953 à Oxted (Royaume Uni) 

Sarah Turvill est la Présidente du conseil d’administration et Directeur Général de la société Willis 
International et est responsable des 39 filiales du Groupe Willis à travers le monde, des investissements 
dans des sociétés affiliées opérant dans plus de 38 pays.  

Sarah Turvill est membre du comité exécutif du Groupe Willis et travaille depuis 32 ans dans le domaine 
du courtage en assurance pour le groupe Willis. 

Elle a participé à la construction du réseau Willis sur le plan européen et aux opérations du Groupe Willis 
en Chine, en Inde et en Amérique Latine.  

14.1.3 Liste des mandats et fonctions exercés dans toutes sociétés par les membres du conseil 
d’administration de la société Dream Management 2 au cours des cinq dernières années 

a) Monsieur Patrick LUCAS 

Date de première 
nomination 

Date d’échéance 
du mandat 

 
Fonctions 

Autres mandats exercés dans 
toute société française 

actuellement 

Mandats ayant été 
exercés au cours des 5 

dernières années 
 
 
 
 
Statuts Constitutifs 

en date du 
24/11/2009 

 
 
 
 
 

 
 
A l’issue de la 
réunion de 
l’assemblée 
ordinaire appelée 
à statuer sur les 
comptes de 
l’exercice clos le 
31 décembre 2015 

 
 
 
Président du 
conseil 
d’Administration, 
Directeur Général 
et Administrateur 

- Président de SAS Gras Savoye 
Nord 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Méditerranée 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Tetard 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Chartier Val de Loire 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Bankassur 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Berger Simon 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Ouest AFR 
- Président de la SAS Gras 
Savoye Grand Sud Ouest 
- Président de la SA Gras 
Savoye 
- Président de la SAS GS & Cie 
Groupe 
- Président de la SAS GS 
Financière 
- Président de la SAS Gras 
Savoye & Cie 

- Gérant SCA Gras Savoye 
& Cie 
- Président du conseil de 
surveillance de la SA Gras 
Savoye Grand Sud Ouest 
- Administrateur de la SA 
Patrimoine Assurances 
- Administrateur de la SA 
UCA 
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- Président du conseil 
d’administration de la SAS Gras 
Savoye Rhône Alpes Auvergne 
- Président du conseil 
d’administration de la SA Willis 
Gras Savoye RE 
- Administrateur de la SAS Gras 
Savoye – Auxi - Assurance 
- Administrateur de la SA Gras 
Savoye Concept 
- Administrateur de la SA Gras 
Savoye Crédit 
- Administrateur de la SA 
Groupe Eyssautier 
- Administrateur de la SA 
Nationale de services 
automobiles/NSA 
- Administrateur de la SA 
Sageris 
- Administrateur de la SA Gras 
Savoye Tahiti Nui Insurance 
- membre du conseil de 
surveillance de la SAS GS & Cie 
Groupe 
- représentant permanent de 
Gras Savoye SA dans la SAS 
NS2A 
- représentant permanent de 
LUCASLUX au conseil de 
surveillance de la SAS GS & Cie 
Groupe 
- administrateur de la SA Caisse 
Centrale de Réassurance 
- Président du comité de 
gestion Forum de la Gestion 
des Villes 

 

b) Monsieur Christian COUTURIER 

Date de première 
nomination 

Date d’échéance 
du mandat 

 
Fonction  

Autres mandats exercés dans 
toute société française 

actuellement 

Mandats ayant été 
exercés au cours des 5 

dernières années 
 
 
 
 
Statuts Constitutifs 
en date du 
24/11/2009  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
A l’issue de la 
réunion de 
l’assemblée 
ordinaire appelée 
à statuer sur les 
comptes de 
l’exercice clos le 
31 décembre 2015 

 
 
 
 
 
 
Administrateur 

 
- Administrateur de la SA 
Ethypharm 
- Membre du comité de suivi 
de la SAS Capucine 
- Membre du comité de 
direction de la SAS Financière 
Althéa 
- Administrateur de la SAS 
Financière Verdi 
- Membre du conseil de 
surveillance de la SA GS & Cie 
Groupe  
- représentant permanent de 
la société Financière Muscaris 
dans son mandat de membre 
du conseil de surveillance de la 
SA GS & Cie Groupe 
- Membre du comité de 
surveillance de la SAS Photonis 

 
- Président de la SAS 
Dream Management 2 
 
- Membre du conseil de la 
société Pizza Pino 
 
- Membre du conseil de la 
société Cerba 
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Holding 
- Administrateur de la SAS 
Webhelp 
- Administrateur de la SAS SCT 
- Administrateur de la SAS 
Géoservices 
 

 

c) Madame Sarah TURVILL 

Date de première 
nomination 

Date d’échéance 
du mandat 

 
Fonction  

Autres mandats exercés dans 
toute société française 

actuellement 

Mandats ayant été 
exercés au cours des 5 

dernières années 
 
 
 
 
Statuts Constitutifs 
en date du 
24/11/2009  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
A l’issue de la 
réunion de 
l’assemblée 
ordinaire appelée 
à statuer sur les 
comptes de 
l’exercice clos le 
31 décembre 2015 

 
 
 
 
 
 
Administrateur 

 
 
 
 
 
Néant 
 

 
 
 
 
- Membre du conseil de 
surveillance de la société 
Gras Savoye & Cie SCA 
(jusqu’au 16 décembre 
2009) 
 
 

 

14.1.4 Déclaration concernant les membres du conseil d’administration 

Aucun des membres du conseil d’administration de la société Dream Management 2 : 

- n’a fait l’objet d’une condamnation pour fraude, d’une incrimination ou d’une sanction 
publique officielle prononcée contre lui par les autorités statutaires ou règlementaires ; 

- n’a été impliqué dans une faillite, mise sous séquestre ou liquidation en tant que dirigeant 
ou mandataire social ; 

- n’a été empêché d’agir en qualité de membre d’un organe d’administration, de direction 
ou de surveillance ou de participer à la gestion d’un émetteur. 

14.2 Conflits d’intérêts potentiels au niveau des membres du conseil d’administration de la Société Dream 
Management 2 

Aucun conflit d’intérêts n’est à envisager entre les devoirs à l’égard de Dream Management 2, de l’une 
des personnes composant le conseil d’administration et leurs intérêts privés et/ou d’autres devoirs. 

Il n’existe aucune restriction acceptée par l’un quelconque des membres du conseil d’administration 
concernant la cession, dans un certain laps de temps, de leur participation dans le capital social de la 
société Dream Management 2.  

Il n’existe aucun actif appartenant directement ou indirectement à l’un quelconque des membres du 
conseil d’administration ou à des membres de leur famille, qui soit utilisé par la société Dream 
Management 2.  
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15. REMUNERATIONS ET AVANTAGES 

15.1 Rémunération et avantage en nature des dirigeants et mandataires sociaux de la société Dream 
Management 2 

Les dirigeants et mandataires sociaux de la société Dream Management 2 ne perçoivent aucune 
rémunération ni aucun avantage en nature. 

15.2 Sommes provisionnées par la société Dream Management 2 aux fins du versement de pensions, de 
retraites ou d’autres avantages au profit des membres du conseil d’administration 

Néant. 

16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION  

16.1 Direction de la société Dream Management 2 

Les premiers membres du conseil d’administration ont été nommés dans les statuts constitutifs de la 
société Dream Management 2 pour une durée de six (6) années qui se terminera à l’issue de l’assemblée 
générale ordinaire ayant statué sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

Ils ont été remplacés par les membres actuels du conseil d’administration lors de l’assemblée générale 
extraordinaire et ordinaire des actionnaires en date du 17 décembre 2009 pour la durée restant à courir 
du mandat de leur prédécesseur. 

16.2 Contrats de service liant des membres du conseil d’administration à la société Dream Management 2 
ou ses filiales 

Néant. 

16.3 Comité d’audit et de rémunération de la société Dream Management 2 

Au jour du visa du présent prospectus, il n’existe pas de comité d’audit ou de comité de rémunération 
de la société Dream Management 2. 

16.4 Gouvernement d’entreprise de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 ne suit pas le régime de gouvernement d’entreprise des sociétés dont 
les titres sont admis aux négociations sur un marché règlementé.  

Ce régime n’apparaît pas adapté dans la mesure où la société Dream Management 2 n’a pas, de par sa 
taille et son ancienneté, une structure très développée. 

Toutefois, au regard du gouvernement d’entreprise, la société Dream Management 2 se conforme aux 
obligations légales et notamment à celles édictées par la loi sur les nouvelles régulations économiques 
du 15 mai 2001 (dite loi NRE). 

A cet effet, il est présenté ci-dessous les règles statutaires régissant le conseil d’administration et la 
direction générale de la société Dream Management 2 ainsi que les procédures de contrôle interne 
mises en place. 

16.4.1 Le conseil d’administration  

Composition du conseil d’administration 

La société est administrée par un conseil d’administration composé d’au minimum trois membres et au 
maximum de dix huit (18) membres, sous réserve de dérogations prévues par les dispositions légales.  
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Désignation des administrateurs – Durée des fonctions 

Les administrateurs sont nommés par décision de l’assemblée générale ordinaire des actionnaires pour 
une durée de six (6) ans. Leurs fonctions expirent à l’issue de la réunion de l’assemblée générale des 
actionnaires appelée à statuer sur les comptes de l’exercice écoulé et tenue dans l’année au cours de 
laquelle prend fin le mandat. Ils sont rééligibles. 

Les administrateurs peuvent être révoqués et remplacés à tout moment par l’assemblée générale 
ordinaire.  

En cas de vacance par décès ou par démission et conformément aux dispositions légales et 
règlementaires en vigueur, le conseil d’administration peut procéder à des nominations provisoires qui 
sont encore soumises à ratification de la plus prochaine assemblée générale ordinaire.  

L’administrateur nommé en remplacement d’un autre ne demeure en fonction que pendant le temps du 
mandat restant à courir de son prédécesseur. 

Présidence du conseil d’administration 

• Désignation du président – Durée des fonctions 

Le conseil d’administration nomme parmi ses membres personnes physiques, un président pour une 
durée correspondant à celle de son mandat d’administrateur. 

Le conseil d’administration peut révoquer le président à tout moment et ad nutum. 

• Pouvoirs 

Le président représente le conseil d’administration, organise et dirige les travaux de celui-ci dont il doit 
rendre compte à l’assemblée, et veille au bon fonctionnement des organes de la société. Il s’assure en 
particulier que les administrateurs sont en mesure de remplir leur mission. 

• Rémunération 

La rémunération du président du conseil d’administration est fixée par le conseil d’administration. 

Délibérations du conseil d’administration 

• Réunion – Convocation 

Le conseil d’administration se réunit aussi souvent que l’intérêt de la société l’exige sur convocation de 
son président, par tous moyens, y compris verbalement, soit au siège social, soit en tout autre endroit.  

Des administrateurs constituant au moins le tiers des membres du conseil peuvent, en indiquant l’ordre 
du jour, convoquer le conseil si celui-ci ne s’est pas réuni depuis plus de deux mois. 

Le directeur général peut également demander au président de convoquer le conseil d’administration 
sur un ordre du jour déterminé.  

• Majorité et quorum 

Les délibérations sont prises aux conditions de quorum et de majorité prévues par la loi. En cas de 
partage, la voix du président est prépondérante. 

• Participation des administrateurs aux réunions du conseil d’administration 
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Les administrateurs peuvent se faire représenter aux réunions du conseil conformément aux 
dispositions légales et règlementaires applicables. 

En outre, le règlement intérieur peut prévoir que sont réputés présents pour le calcul du quorum et de 
la majorité, les administrateurs qui participent à la réunion du conseil par des moyens de 
visioconférence ou de télécommunication permettant leur identification et garantissant leur 
participation effective dans les conditions prévues par la loi. Toutefois, ce procédé ne pourra pas être 
utilisé pour les décisions relatives à (i) l’établissement des comptes annuels, et le cas échéant, des 
comptes consolidés, et (ii) l’établissement du rapport de gestion et, le cas échéant, du rapport de 
gestion du groupe.  

• Procès-verbaux des décisions du conseil d’administration – Registres 

Les délibérations du conseil sont constatées par des procès-verbaux et ceux-ci sont dressés et leurs 
copies ou extraits sont délivrés et certifiés conformément aux dispositions légales et règlementaires 
applicables en la matière.  

Pouvoirs du conseil d’administration 

Le conseil d’administration détermine les orientations de l’activité de la société et veille à leur mise en 
œuvre. Il procède aux contrôles et vérifications qu’il juge opportuns. 

Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées d’actionnaires et dans la limite de 
l’objet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société et règle par ses 
délibérations les affaires qui la concernent.  

Dans ses rapports avec les tiers, la société est engagée même par les actes du conseil d’administration 
qui ne relèvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que ce tiers savait que l’acte dépassait 
cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu que la seule 
publication des Statuts suffise à constituer cette preuve.  

Actes soumis à l’autorisation préalable du conseil d’administration 

L’article 11.6 des statuts de la société Dream Management 2 prévoit que les décisions visées ci-dessous 
relatives à la société ne pourront être prises par le Directeur Général ou la collectivité des associés de la 
société Dream Management 2 qu’après avoir été préalablement autorisées par le conseil 
d’administration à l’unanimité de ses membres (ci-après les « Décisions Importantes ») :  

- tout projet d’émission de Titres, de valeurs mobilières (y compris des obligations simples), 
d’augmentation, d’amortissement ou de réduction de capital de la Société ; 

- tout projet de transfert de titres de la société, ainsi que de fusion, scission ou autre 
réorganisation s’appliquant à la société ; 

- tout projet de modification des statuts de la société ; 

- mise en place ou modification de tout plan d’options de souscription ou d’achat d’actions, 
actionnariat des salariés et mandataires sociaux, intéressement, participation, PEE, PEG, ou 
mécanisme équivalent, dont le mécanisme permettrait de donner directement ou 
indirectement accès au capital de la Société et de toute modification significative de tels 
plans ou programmes, à l’exception de ce qui résulterait d’une obligation légale, ainsi que 
la répartition et l’attribution aux bénéficiaires de ces plans ou programmes ; 

- tout prêt ou mise à disposition de fonds par la société ; 

- la souscription par la société de tout endettement ; 
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- tout aval, cautionnement constitution d’une sûreté réelle ou toute autre garantie sur les 
actifs ou biens de la société. 

Information des administrateurs  

Chaque administrateur reçoit les informations nécessaires à l’accomplissement de sa mission et peut se 
faire communiquer tous les documents qu’il estime utiles.  

16.4.2 Direction Générale 

Lorsque la direction générale de la société est assumée par le président du conseil d’administration, les 
dispositions qui suivent (hormis celles relatives à son indemnisation en cas de révocation) lui sont 
applicables. 

Désignation du directeur général – Durée des fonctions  

Le conseil d’administration nomme une personne physique en qualité de directeur général. 

La durée des fonctions du directeur général est trois (3) ans. Ses fonctions expirent à l’issue de la 
réunion de l’assemblée générale ordinaire des actionnaires appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice écoulé et tenue dans l’année au cours de laquelle prend fin le mandat. 

Le directeur général est révocable à tout moment par le conseil d’administration. Si la révocation est 
décidée sans juste motif, elle peut donner lieu à des dommages et intérêts, sauf lorsque le directeur 
général assume les fonctions de président du conseil d’administration.  

Pouvoirs 

Le directeur général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au nom de 
la société. Il exerce ses pouvoirs dans la limite de l’objet social et sous réserve de ceux que la loi ou les 
présents statuts attribuent expressément aux assemblées d’actionnaires et au conseil d’administration. 

Il représente la société dans les rapports avec les tiers. La société est engagée même par les actes du 
directeur général qui ne relèvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers savait que 
l’acte dépassait cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des circonstances étant exclu que la 
seule publication des statuts suffise à constituer une preuve. 

Rémunération 

La rémunération éventuelle du directeur général est fixée par le conseil d’administration.  

17. SALARIES  

17.1 Nombre de salariés de la société Dream Management 2 

Au jour du visa du présent prospectus, la société Dream Management 2 n’a aucun salarié. 

17.2 Participations et stock-options détenus par les membres du conseil d’administration de la société 
Dream Management 2 

Administrateur Actions détenues % de détention du capital et 
droits de vote 

Monsieur Patrick Lucas 1.566.667 actions en nue propriété 33.3% 

 

Aucun stock option n’a été émis par la société Dream Management 2. 
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17.3 Accord prévoyant une participation des salariés dans le capital de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 ne compte aucun salarié, en conséquence, il n’existe aucun accord 
prévoyant une participation des salariés au capital de la société Dream Management 2. 

18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES  

18.1 Répartition du capital et des droits de vote de la société Dream Management 2 

Le tableau ci-dessous indique la répartition du capital et des droits de vote de la Société à la date du visa 
du Prospectus. 

Actionnaires Actions détenues % de détention du capital et 
droits de vote 

FCPR Astorg IV 1.566.667 actions 33.33% 

Willis Europe BV 1.566.667 actions 33.33% 

Monsieur Patrick Lucas 1.566.667 actions en nue 
propriété 

33.33% en nue propriété 

Madame Max Lucas 1.566.667 actions en 
usufruit 

33.33% en usufruit 

Total 4.700.001 actions 100% 

 

18.2 Droits de vote des principaux actionnaires de la société Dream Management 2 

Aux termes de l’article 9.2 des statuts de la société Dream Management 2, chaque action de la société 
Dream Management 2 donne droit à une voix au sein des assemblées générales des actionnaires de la 
société. Ainsi, chacun des actionnaires dispose d’un nombre de droit de vote proportionnel au capital 
détenu. 

Toutefois, selon l’article 9.2.3 des statuts de la société Dream Management 2, le droit de vote attaché à 
l’action appartient au nu-propriétaire lors des assemblées générales ordinaires et extraordinaires, à 
l’exception des résolutions relatives à l’approbation des comptes annuels sociaux et consolidés de la 
société et à la distribution de dividendes pour lesquelles le droit de vote appartient à l’usufruitier. 

18.3 Contrôle de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 n’est pas contrôlée par une autre société.  

Son capital est détenu à parts égales entre les quatre actionnaires comme indiqué dans le tableau au 
point 18.1 ci-dessus. 

18.4 Accords susceptibles d’entraîner un changement de contrôle de la société Dream Management 2 

A la connaissance de la société Dream Management 2, il n’existe pas à ce jour d’accord dont la mise en 
œuvre pourrait, à une date ultérieure, avoir une incidence sur le contrôle de la société Dream 
Management 2.  

En revanche, il est rappelé qu’un pacte d’actionnaires a été conclu entre les actionnaires actuels de la 
société Dream Management 2 antérieurement à l’ouverture de l’offre. L’ensemble des bénéficiaires de 
l’Offre qui auront acquis des actions de Dream Management 2 devront adhérer à ce pacte 
concomitamment à la réalisation de l’Offre. Ce pacte d’actionnaires prévoira des dispositions 
susceptibles d’entraîner un changement de contrôle de la société Dream Management 2, et notamment 
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la possibilité pour Willis d’acquérir 100% du capital et des droits de vote de la société GS & Cie Groupe 
en 2015. 

19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES 

19.1 Contrats conclus avec des apparentés 

La société Dream Management 2, en qualité d’actionnaire de la société GS & Cie Groupe est partie au 
pacte d’actionnaires de la société GS & Cie Groupe conclu en date du 17 décembre 2009.  

Les sociétés Dream Management 2 et GS & Cie Groupe ont un dirigeant commun : Monsieur Patrick 
Lucas.  

En effet, ce dernier est d’une part président du conseil d’administration de la société Dream 
Management 2 et d’autre part, président de la SAS GS & Cie Groupe. 

19.2 Rapports spéciaux des commissaires aux comptes de la société Gras Savoye & Cie sur les conventions 
règlementées  

a) Exercice clos le 31 décembre 2009 
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b) Exercice clos le 31 décembre 2008 
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c) Exercice clos le 31 décembre 2007 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

52 

20. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIERE ET LES 
RESULTATS  

La société Dream Management 2 a été constituée et immatriculée au registre du commerce et des 
Sociétés de Nanterre le 2 décembre 2009 et clôture son premier exercice social le 31 décembre 2010, en 
conséquence, elle ne dispose pas de comptes historiques.  

La seule information financière dont dispose la société Dream management 2 est un bilan d’ouverture 
au 31 décembre 2009 non audité par les commissaires aux comptes. 

EXTRAIT DU BILAN D’OUVERTURE DE LA SOCIETE DREAM MANAGEMENT 2 (SELON LES NORMES 

FRANCAISES EN VIGUEUR) 

 

ACTIF au 2/12/09 

(en euros) 

 PASSIF au 2/12/09 

(en euros) 

 

Immobilisations incorporelles 

Immobilisation corporelles 

Immobilisations financières 

ACTIF IMMOBILISE 

Disponibilités 

ACTIF CIRCULANT 

 

 

 

 

 

37.000 € 

Capital Social 

 

 

CAPITAUX PROPRES 

37.000 € 

 

 

37.000 € 

TOTAL ACTIF 37.000 € TOTAL PASSIF 37.000 € 

 

Ce bilan d’ouverture en date du 2 décembre 2009 ne fait pas apparaître les deux augmentations de 
capital réalisées le 17 décembre 2009 qui ont porté les capitaux propres à un montant égal à 4.700.001 
euros. 

En conséquence, les informations financières présentées dans le présent prospectus sont les 
informations financières historiques disponibles relatives à la société Gras Savoye & Cie, ancienne 
société tête du Groupe Gras Savoye, dans laquelle la société Dream Management 2 détient une 
participation indirecte, et ayant établi au titre des trois derniers exercices clos des comptes consolidés. 
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20.1 Informations financières historiques de la Société Gras Savoye & Cie 

20.1.1 Comptes sociaux des exercices clos les 31 décembre 2009, 2008 et 2007 

a) Comptes sociaux pour l’exercice clos le 31 décembre 2009 

Bilan 

 

 

 

 

 

 

Bilan 

 

Compte de résultat 

 

Annexes 

Compte de résultat 
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Annexes 
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b) Comptes sociaux pour l’exercice clos le 31 décembre 2008 

Bilan 
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Compte de résultat 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Annexes 

 

Annexes 
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c) Comptes sociaux pour l’exercice clos le 31 décembre 2007 

 

Bilan 
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Compte de résultat 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

En K€   31/12/2007   31/12/2006   Notes   
Produits exceptionnels  sur opérations   de gestion   
Produits exceptionnels sur opérations  en capital   
Reprises sur provisions et transferts d e charges   

1   
94   

    

PRODUITS EXCEPTIONNELS   95       
Charges   exceptionnel le s  sur opérations   de gestion   
Charges   exceptionnel le s   sur opérations  en capital   
D otations exceptionnelles aux amortissements et 
provisions   

  
59   

  
24   

  

CHARGES EXCEPTIONNELLES   59   24     
RESULTAT EXCEPTIONNEL   
Participation des salariés aux résultats de l ’ entreprise   

36   
10   

(24))   
12   

3.4   
Imp ôts sur les bénéfices   241   49     
        
RESULTAT NET   15 199  13 432     
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20.1.2 Vérification des informations financières historiques annuelles pour les exercices clos les 31 
décembre 2009, 2008 et 2007 

a) Rapport des commissaires aux comptes relatifs aux comptes annuels de la société Gras Savoye 
& Cie pour l’exercice clos le 31 décembre 2009  
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b) Rapport des commissaires aux comptes relatifs aux comptes annuels de la société Gras Savoye 
& Cie pour l’exercice clos le 31 décembre 2008 
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c) Rapport général des commissaires aux comptes relatifs aux comptes annuels de la société Gras 
Savoye & Cie pour l’exercice clos le 31 décembre 2007 
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20.2 Informations financières consolidées  

20.2.1 Comptes consolidés des exercices clos les 31 décembre 2009, 2008 et 2007 

a) Comptes consolidés pour l’exercice clos le 31 décembre 2009 

Bilan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Compte de résultat 
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7.5. Autres engagements hors bilan 
 
Le montant des engagements sous forme de promesses d’achat et de vente données par le groupe Gras Savoye, 
exerçables sur les 25 prochaines années, s’élève au 31 décembre 2009 à un montant de 8,3 M€ (20,3 M€ au 31 
décembre 2008). 
La variation de -12 M€ résulte principalement de : 

- La revalorisation des engagements de l’exercice précédent consécutivement à l’amélioration des 
performances opérationnelles des entités qui font l’objet des promesses, 

- La fin des engagements sur les entités GS Madagascar, GS Conseil Egypte. 
- La réduction de l’engagement issue des compléments de participation (Gras Savoye Grand sud Ouest, 

Gras Savoye Rhône Alpe Auvergne, Gras Savoye Méditerranée, Gras Savoye Berger Simon, Gras
Savoye Ouest AFR, Gras Savoye Nord, Brokers&Consultant)  pris par le groupe Gras Savoye dans ces 
sociétés. 

 
Le montant des promesses de vente reçues par le groupe Gras Savoye s’élève à 8,4 M€ au 31 décembre 2009.  
Le montant des promesses d’achat données par le groupe Gras Savoye s’élève à 7,6 M€ au 31 décembre 2009. 
Le montant des promesses de vente données par le groupe Gras Savoye s’élève au 31 décembre 2009 à un 
montant de 0,1 M€. 
 
Les droits Individuels à la formation pour les salariés en CDI au 31 Décembre 2009 représentent pour le 
Groupe : 
 

- Cumul des droits acquis par les salariés : 160 029 heures 
- Cumul des droits acquis ayant fait l’objet d’une demande : 1223  heures  

7.6. Intégration fiscale 
 
Gras Savoye & Cie intègre fiscalement les comptes de Gras Savoye S.A., Sagéris, Gras Savoye Auxi-Assurance, 
NSA, Gras Savoye Crédit et Avenir 1. 
 
Suite au changement d’actionnariat, un nouveau groupe d’intégration fiscal a été mis en place en 2010 au niveau 
de GS & Cie Groupe, le changement entraine de ce fait l’extinction en 2010 du groupe d’intégration actuel 
intégré dans le nouveau groupe. 
 
 
7.7. Effectif  
 
L’effectif ETP (Equivalent temps plein) moyen du groupe en 2009 est évalué à 3677 personnes contre 3 767 
l’exercice précédent, en diminution de 2,4% 
 
Pour déterminer l’effectif moyen, les effectifs des sociétés intégrées globalement sont retenus à 100%, les 
effectifs des sociétés intégrées proportionnellement sont retenus à hauteur de la quote-part de consolidation de 
ces sociétés. Les effectifs des sociétés mises en équivalence ne sont pas comptabilisés. 
L’effectif au 31/12/2009 employé par Gras Savoye S.A. s’établit à 1369 et se répartit de la façon suivante : 
 

Cadres 881
TSE 181
Employés 307
TOTAL 1 369  
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b) Comptes consolidés pour l’exercice clos le 31 décembre 2008 

Bilan 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Compte de résultat 
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c) Comptes consolidés pour l’exercice clos le 31 décembre 2007 

Bilan consolidé 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Compte de résultat consolidé 
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20.2.2 Vérification des informations financières historiques consolidées 

a) Rapport des commissaires aux comptes relatifs aux comptes consolidés pour l’exercice 
clos le 31 décembre 2009 
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b) Rapport des commissaires aux comptes relatifs aux comptes consolidés pour l’exercice 
clos le 31 décembre 2008 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

91 

 

c) Rapport des commissaires aux comptes relatifs aux comptes consolidés pour l’exercice 
clos le 31 décembre 2007 

 



 

 

92 

 

20.3 Politiques de dividendes 

Le conseil d’administration de la société Dream Management 2 et le Président de la société Gras Savoye 
& Cie n’envisagent pas de proposer à l’assemblée générale des actionnaires de ces deux sociétés une 
distribution de dividendes lors de la prochaine assemblée.  

En outre, et conformément aux convenants bancaires liés à la dette LBO souscrite par la société GS 
Financière et présentés au point 4 du prospectus, le président de la société GS & Cie Groupe n’envisage 
pas de proposer à l’assemblée générale des actionnaires de cette société une distribution de dividendes 
lors de la prochaine assemblée générale. 

20.4 Procédures et arbitrages  

A la date du présent prospectus, aucune procédure gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage qui 
pourrait avoir ou a eu récemment des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de la 
société Dream Management 2 ou de la société Gras Savoye & Cie n’a été engagée à son encontre au 
cours des douze (12) derniers mois ou ne la menace. 

20.5 Changement significatif de la situation financière ou commerciale  

Les informations financières ou commerciales relatives à la société Dream Management 2 et à la société 
Gras Savoye & Cie présentées dans le présent prospectus n’ont connu aucun changement significatif 
depuis la date de clôture du dernier exercice, soit le 31 décembre 2009. 

21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES 

21.1 Capital social de la société Dream Management 2 

21.1.1 Montant du capital social de la société Dream Management 2 

Le lecteur est invité à se reporter aux paragraphes 5.1.5 et 21.1.7 du présent Prospectus. 

21.1.2 Titres non représentatifs du capital de la société Dream Management 2 

A la date du visa du présent prospectus, il n’existe aucune action non représentative du capital.  

21.1.3 Acquisition par la société Dream Management 2 de ses propres actions 

A la date du visa du présent prospectus, la société Dream Management 2 ne détient aucune de ses 
actions, de même qu’un tiers pour le compte de la société Dream Management 2. 

21.1.4 Valeurs mobilières ouvrant droit à une quote-part du capital de la Société Dream 
Management 2 

A la date du visa du présent prospectus, il n’existe aucune valeur mobilière convertible, échangeable ou 
assortie de bons de souscription.  

Aucune émission de ce type n’est envisagée avant la fin de l’offre au public. 

21.1.5 Droit d’acquisition et/ou obligation attachés au capital souscrit mais non libéré et 
engagement d’augmentation de capital 

La société Dream Management 2 n’a acquis aucun droit ou obligation attaché au capital souscrit et non 
libéré ou sur toute entreprise visant à augmenter le capital social.  
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21.1.6 Informations sur le capital de tout membre du Groupe faisant l’objet d’une option ou d’un 
accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option 

A la connaissance de la société Dream Management 2, il n’existe pas d’option ou d’autres engagements 
au profit des actionnaires de la société Dream Management 2 ou consentis par ces derniers portant sur 
les actions de la société Dream Management 2. 

21.1.7 Tableau d’évolution du capital de la société Dream Management 2 depuis sa constitution  

Dates Nature de 
l’opération 

Montant 
nominal 

Nombre actions 
crées/annulées 

Nombre total 
d’actions 

Capital après 
opération 

2 
décembre 

2009 
 

Constitution 37.000 euros 37.000 actions 37.000 actions 37.000 euros 

17 
décembre 

2009 

Augmentation de 
capital en numéraire 

1.529.667 
euros 

1.529.667 
actions 

1.566.667 
actions 

1.566.667 euros 

17 
décembre 

2009 

Augmentation de 
capital en numéraire 

3.133.334 
euros 

3.133.334 euros 4.700.001 
actions 

4.700.001 euros 

 

21.2 Acte constitutif et statuts de la société Dream Management 2 

21.2.1 Objet social (article 3 des statuts) de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 a pour objet en France et à l’étranger : 

- l’acquisition, la souscription, la détention, la gestion et la cession de valeurs mobilières 
émises par (i) la société GS & Cie Groupe, (ii) toute société contrôlée directement ou 
indirectement par la société GS & Cie Groupe au sens de l’article L.233-3 du Code de 
commerce (le « Groupe ») et/ou (iii) toute société qui contrôlerait directement ou 
indirectement la société GS & Cie Groupe au sens de l’article L.233-3 du Code de commerce 
(à la suite notamment de toute opération d’apport de titres de la société GS & Cie Groupe 
au profit de toute société qui contrôlerait la société GS & Cie Groupe) ; et  

- l’adhésion au pacte d’actionnaire de la Société, au pacte d’associés et de titulaires de 
valeurs mobilières de la société GS & Cie Groupe intitulé « Shareholders’ Agreement with 
respect to GS & Cie Groupe », ainsi que la réalisation de toute opération ayant pour objet 
de respecter les stipulations desdits pactes et de leurs accords annexes ; et 

- plus généralement, toutes opérations financières, commerciales et mobilières propres à 
favoriser l’accomplissement de l’objet spécifié ci-dessus. 

21.2.2 Dispositions statutaires ou autres relatives aux membres des organes d’administration et 
de direction de la société Dream Management 2 

Il est renvoyé sur ce point aux informations figurant à l’article 16 de la partie 1 du présent prospectus. 

21.2.3 Droits attachés aux actions de la société Dream Management 2 (Article 9 des statuts) 

Forme des actions : 
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Les actions émises par la Société ont obligatoirement la forme nominative. Elles sont inscrites au nom de 
leur titulaire dans les comptes tenus par la Société. Les attestations d’inscription en compte sont 
valablement signées par le directeur général ou par toute autre personne ayant reçu délégation du 
directeur général à cet effet.  

Les actions sont indivisibles à cet effet. 

Droits et obligations attachés aux actions :  

La propriété d’une action emporte adhésion aux statuts de la société Dream Management 2 et aux 
décisions de l’assemblée générale des Actionnaires. Elle emporte également obligation d’adhésion à 
tout engagement conventionnel, notamment tout pacte, éventuellement souscrit par l’actionnaire 
cédant au titre de la détention des actions.  

Chaque action donne droit à une part des bénéfices, de l’actif social et du boni de liquidation, 
proportionnelle à la quotité du capital qu’elle représente. 

Le droit de vote attaché à l’action appartient au nu-propriétaire lors des assemblées ordinaires et 
extraordinaires, à l’exception des résolutions relatives à l’approbation des comptes annuels sociaux et 
consolidés de la Société et à la distribution de dividendes pour lesquelles le droit de vote appartient à 
l’usufruitier. Les copropriétaires d’actions indivises sont tenus de se faire représenter aux assemblées 
par un seul d’entre eux ou un mandataire unique justifiant d’une habilitation spéciale. En cas de 
désaccord, le mandataire est désigné par ordonnance du président du tribunal de commerce statuant en 
référé.  

Chaque fois qu’il est nécessaire de posséder plusieurs actions pour exercer un droit quelconque, 
notamment en cas d’échange ou d’attribution de titres à l’occasion d’une opération telle que réduction 
du capital, augmentation du capital par incorporation de réserves, fusion ou autrement, les titres isolés 
ou en nombre inférieur à celui requis ne confèrent aucun droit contre la Société, les actionnaires devant 
faire leur affaire personnelle du groupement et, éventuellement, de l’achat ou de la vente du nombre 
d’actions ou de titres nécessaires.  

21.2.4 Modalités de modification des droits des actionnaires 

Les dispositions statutaires relatives aux droits des actionnaires peuvent être modifiées par l’assemblée 
générale extraordinaire des actionnaires. 

21.2.5 Modalités de convocation et d’admission aux assemblées générales 

Convocations : 

Les assemblées générales sont convoquées dans les conditions fixées par la loi. 

Les réunions ont lieu au siège social ou dans un autre lieu précisé dans l’avis de convocation. 

Participation aux assemblées générales : 

Tout actionnaire a le droit de participer aux assemblées générales, personnellement ou par mandataire, 
sur justification de son identité et de la propriété de ses actions, laquelle résulte de l’inscription des 
titres à son nom dans les comptes de titres nominatifs tenus par la société Dream Management 2 au 
jour de l’assemblée générale.  

21.2.6 Dispositions qui pourraient retarder, différer ou empêcher un changement de contrôle 

Il n’existe pas dans les statuts de la société Dream Management 2, de stipulations qui pourraient avoir 
pour effet de retarder, différer ou empêcher un changement de contrôle. 
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21.2.7 Franchissement de seuil 

Les titres de la société Dream Management 2 n’étant pas admis aux négociations sur un marché 
règlementé et n’ayant pas vocation à l’être, les statuts ou tout autre document ne contiennent aucune 
clause relative aux déclarations de franchissement de seuil. 

21.2.8 Conditions de modification du capital plus stricte que la loi ne le prévoit 

Les modifications du capital sont régies par les dispositions légales, les statuts de la société Dream 
Management 2 ne prévoyant pas de stipulations particulières en la matière. 

22. CONTRATS IMPORTANTS 

Aucun contrat important n’a été conclu par la société Dream Management 2 depuis sa création.  

S’agissant de la société Gras Savoye SA, il est à noter le contrat récent suivant : 

Ø Contrat de partenariat conclu au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2008 avec effet au 1er 
janvier 2009 avec ASSOR aux termes duquel la société Gras Savoye SA a cédé une partie de sa 
clientèle « Particuliers » à ASSOR et a délégué à ASSOR la gestion de la partie de la clientèle 
« Particuliers » conservée en propre par la société Gras Savoye SA. Cette cession de fonds de 
commerce s’est accompagnée d’un transfert de 135 salariés à ASSOR. 

S’agissant des sociétés GS & Cie Groupe et GS Financière, il est à noter les contrats suivants : 

Ø Contrat en langue anglaise de financement de la dette sénior (« Senior Facility Agreement ») 
conclu au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2009, aux termes duquel un pool bancaire 
apporte un financement de 145 M€, contre garanti par le nantissement des titres de ces 2 
sociétés. Cette dette bancaire est soumise au respect d’un certain nombre d’engagements dont 
le non respect est susceptible d’entraîner l’exigibilité anticipée de cette dette (pour plus de 
détails voir point 4 du prospectus); 

Ø Contrat d’émission d’obligations convertibles en actions de GS & Cie à hauteur d’un montant de 
65 millions d’euros générant un coupon annuel de 6% à échéance de 2019. 

S’agissant de la société GS & Cie Groupe, il est à noter le contrat suivant : 

Ø Pacte d’actionnaires conclu entre les actionnaires de la société GS & Cie Groupe en date du 17 
décembre 2009, donnant aux familles Gras et Lucas, à Willis et au FCPR Astorg IV des droits 
conduisant à une gouvernance équilibrée et qui prévoit en particulier la possibilité pour Willis 
d’acquérir 100% du capital et des droits de vote de la société GS & Cie Groupe en 2015. 

23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D’EXPERTS ET DECLARATIONS D’INTERETS 

Néant. 

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC 

Pendant la durée de validité du présent prospectus, les documents suivants (ou copie de ces 
documents) peuvent être consultés, sur support physique, au siège social de la société Dream 
Management 2 : 

- l’acte constitutif et les statuts de la société Dream Management 2 ; 
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- tous rapports, courriers et autres documents, informations financières historiques, 
évaluations et déclarations établis par un expert à la demande de la société Dream 
Management 2, dont une partie est incluse ou visée dans le présent prospectus ; 

- les informations financières historiques de la société Dream Management 2 et de ses 
filiales pour chacun des trois exercices précédant la publication du présent prospectus.  

Des exemplaires du prospectus sont disponibles sans frais auprès de la société Dream Management 2, 
sur le site internet de l’Autorité des marchés financiers (http://www.amf-france.org), et sur le site 
Internet de la société Gras Savoye & Cie (www.grassavoye.com). 

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS 

A la date du visa du présent prospectus, la société Dream Management 2 détient une participation dans 
la société GS & Cie Groupe à hauteur de 3,4% du capital et 0% des droits de vote. 
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ANNEXE III DU REGLEMENT EUROPEEN N°809/2004 
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26. PERSONNES RESPONSABLES 

La personne responsable des informations contenues dans le présent prospectus est mentionnée à 
l’article 1.1 de la première partie du présent prospectus. 

Il en est de même de la déclaration de cette personne. 

27. FACTEURS DE RISQUES POUVANT INFLUER SENSIBLEMENT SUR LES VALEURS MOBILIERES OFFERTES 

Un investissement dans les titres émis par la société Dream Management 2 implique certains risques.  

Tous les risques significatifs identifiés par la société Dream Management 2 à la date du présent 
prospectus sont décrits à l’article 4 de la première partie du présent prospectus.  

Le facteur de risques plus spécifique aux actions offertes est le suivant : 

• Absence de marché de cotation de la société Dream Management 2 

A la date du présent prospectus les actions émises par la société Dream Management 2 ne sont pas 
admises aux négociations sur un marché financier, règlementé ou non, français ou étranger, de telle 
sorte que celles-ci ne sont pas liquides. 

La société Dream Management 2 n’a pas vocation à rendre ses titres de capital admissibles aux 
négociations sur un tel marché financier. 

28. INFORMATIONS DE BASE  

28.1 Informations de base de la société Dream Management 2 

28.1.1 Déclaration sur le fonds de roulement net de la société Dream Management 2 

La société Dream Management 2 atteste que de son point de vue, le fonds de roulement net est 
suffisant (c'est-à-dire que la société Dream Management 2 a des disponibilités suffisantes) au regard de 
ses obligations au cours des douze (12) prochains mois à compter de la date de Visa du présent 
prospectus.  

28.1.2 Capitaux propres et endettement de la société Dream Management 2 

Conformément au paragraphe 127 des recommandations du CESR de février 2005, le tableau ci-dessous 
présente la situation de l’endettement et des capitaux propres (hors résultat) de la société Dream 
Management 2, établie à partir des données financières estimées au 30 juin 2010 (ces données ont fait 
l’objet d’une revue limitée des commissaires aux comptes de la société Dream Management 2). 

Rubriques 30/06/2010 – En k€ 
Total des dettes financières courantes 
Faisant l’objet de garanties 
Faisant l’objet de nantissement 
Sans garanties ni nantissements 

 

Total des dettes financières non courantes 
Faisant l’objet de garanties 
Faisant l’objet de nantissement 
Sans garanties ni nantissements 

 

Capitaux Propres 
Capital Social 
Réserves Consolidées 
Autres réserves 

4.695.000 
4.700.000 

 4.700.001 
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(A) Trésorerie 
(B) Equivalent de trésorerie 
(C) Titres de placement 

194.000 

(D) Liquidités (A) + (B) + (C)  194.000 
(E) Créances financières à court terme 0 
(F) Dettes bancaires à court terme 
(G) Part courante des dettes non courantes 
(H) Autres dettes financières) court terme 

 

(I) Endettement financier courant (F) + (G) + (H) 0 
(J) Endettement financier courant net (I) – (E) - (D) (194.000) 
(K) Dettes financières bancaires à plus d’un an 
(L) Obligations émises 
(M) Autres dettes financières à plus d’un an 

 

(N) Endettement financier non courant net (K) + (L) + (M) 0 
(O) Endettement financier net (J) + (N) (194.000) 

 

28.2 Informations de base de la société GS & Cie Groupe 

28.2.1 Déclaration sur le fonds de roulement net de la société GS & Cie Groupe 

La société GS & Cie Groupe atteste que de son point de vue, le fonds de roulement net est suffisant 
(c'est-à-dire que la société GS & Cie Groupe a des disponibilités suffisantes) au regard de ses obligations 
au cours des douze (12) prochains mois à compter de la date de Visa du présent prospectus.  

28.2.2 Capitaux propres et endettement de la société GS & Cie Groupe 

Conformément au paragraphe 127 des recommandations du CESR de février 2005, le tableau ci-dessous 
présente la situation de l’endettement et des capitaux propres (hors résultat) de la société GS & Cie 
Groupe, établie à partir des données financières consolidées au 30 juin 2010 (ces données ont fait 
l’objet d’une revue limitée des commissaires aux comptes de la société GS & Cie Groupe). 

Rubriques 30/06/2010 – En k€ 
Total des dettes financières courantes 
Faisant l’objet de garanties 
Faisant l’objet de nantissement 
Sans garanties ni nantissements 

197 610 
 

7 162 
190 448 

Total des dettes financières non courantes 
Faisant l’objet de garanties 
Faisant l’objet de nantissement 
Sans garanties ni nantissements 

378 624 
 

375 083 
3 541 

Capitaux Propres 
Capital Social 
Réserves Consolidées 
Autres réserves 

119 139 
118 565 

 
574 

  
(A) Trésorerie 
(B) Equivalent de trésorerie 
(C) Titres de placement 

229 978 
583 

119 430 
(D) Liquidités (A) + (B) + (C)  349 991 
(E) Créances financières à court terme 0 
(F) Dettes bancaires à court terme 
(G) Part courante des dettes non courantes 
(H) Autres dettes financières) court terme 

190 448 
7 162 

(I) Endettement financier courant (F) + (G) + (H) 197 610 
(J) Endettement financier courant net (I) – (E) - (D) -152 381 
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(K) Dettes financières bancaires à plus d’un an 
(L) Obligations émises 
(M) Autres dettes financières à plus d’un an 

136 959 
 

241 665 
(N) Endettement financier non courant net (K) + (L) + (M) 378 624 
(O) Endettement financier net (J) + (N) 226 243 

 

28.3 Intérêt des personnes physiques et morales participant à l’Offre 

L’intérêt des bénéficiaires de l’Offre réside, d’une part, dans la possibilité éventuelle de percevoir des 
profits liés à leur mise de fonds initiale ainsi que dans la diversification de leur patrimoine, et d’autre 
part, dans la possibilité qui leur est offerte d’être associés au développement du Groupe Gras Savoye.  

28.4 Raisons de l’Offre  

La cession de 4.700.001 Actions de la société Dream Management 2 par le FCPR Astorg IV, Willis Europe 
BV Madame Max Lucas et Monsieur Patrick Lucas (les « Cédants ») est destinée à : 

- associer certains cadres salariés et mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye 
à son développement, 

- permettre l’alignement des intérêts des investisseurs avec ceux des cadres et 
mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye, et 

- motiver financièrement ces cadres salariés et mandataires sociaux clés du Groupe 
Gras Savoye en leur donnant accès au capital. 

Cette opération s’inscrit également dans un projet plus global consistant à faire associer d’autres 
salariés du Groupe Gras Savoye au capital, et ce, dans le cadre d’un FCPE qui sera mis en place dans les 
mois à venir. 

29. INFORMATIONS SUR LES VALEURS MOBILIERES DEVANT ETRE OFFERTES 

29.1 Nature, catégorie et date de jouissance des valeurs mobilières offertes 

Le 17 décembre 2009, l’assemblée générale mixte des actionnaires de la société Dream Management 2 
a décidé : 

- l’émission de 1.529.667 actions ordinaires de la société Dream Management 2 au profit du 
FCPR Astorg IV, actionnaire unique de la société Dream Management 2, et 

- l’émission de 3.133.334 actions ordinaires de la société Dream Management 2 réservée à 
Willis Europe BV (à hauteur de 1.566.667 actions) et à Monsieur et Madame Patrick Lucas 
(à hauteur de 1.566.667 actions). 

La présente opération consiste en la cession par le FCPR Astorg IV, Willis Europe BV et Madame Max 
Lucas et Monsieur Patrick Lucas d’un nombre maximum de 4.700.001 actions de la société Dream 
Management 2 au profit de certains cadres salariés et mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye 
nominativement sélectionnés par la direction du Groupe Gras Savoye. 

Les actions offertes sont des actions ordinaires de la société Dream Management 2. 

Les actions de la société Dream Management 2 ne sont pas admises aux négociations sur un marché 
financier.  
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29.2 Droit applicable et tribunaux compétents 

Les actions offertes ont été émises et sont régies par le droit français. 

Les tribunaux compétents en cas de litige sont ceux du siège social de la société Dream Management 2 
lorsque celle-ci est défenderesse et sont désignés en fonction de la nature des litiges, sauf disposition 
contraire du Code de Procédure Civile.  

29.3 Forme et mode d’inscription en compte des actions offertes 

Les valeurs mobilières offertes sont des actions ordinaires sous la forme nominative et sont inscrites sur 
un registre des titres de la société Dream Management 2 tenu par cette dernière. 

29.4 Devises de l’offre 

La cession des actions offertes est réalisée en euros. 

29.5 Droits attachés aux actions offertes 

Les actions offertes sont soumises à toutes les dispositions statutaires et jouissent des mêmes droits et 
sont soumises aux mêmes obligations que les autres actions ordinaires de la société Dream 
Management 2. 

• Droit à dividendes : 

Les actions offertes donnent droit au même dividende que celui qui peut être alloué aux autres actions 
portant même jouissance.  

• Droit de vote : 

Chaque action de la société Dream Management 2 donne droit à une voix au sein des assemblées 
générales des actionnaires de la société Dream Management 2.  

• Droit préférentiel de souscription :  

Toutes les actions émises par la société Dream Management 2 bénéficient du droit préférentiel de 
souscription.  

• Droit de participation à tout excédent en cas de liquidation : 

Chaque action donne droit dans la propriété de l’actif social et dans le boni de liquidation, à une fraction 
égale à ce qu’elle représente. 

29.6 Date prévue pour la cession des actions 

La cession des actions sera effectuée du 4 octobre au 8 octobre 2010. 

29.7 Cadre juridique de l’Opération 

Les actions dont la cession fait l’objet du présent prospectus ont été émises par l’assemblée générale 
mixte des actionnaires de la société Dream Management 2 en date du 17 décembre 2009 aux termes 
des résolutions suivantes : 

 « PREMIERE RESOLUTION : Augmentation en numéraire du capital social de 1.529.667 euros par 
émission de 1.529.667 actions ordinaire d’un euro de valeur nominale chacune, avec maintien du droit 
préférentiel de souscription  
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L’Actionnaire Unique, après avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration et constaté 
que le capital social est intégralement libéré, 

Décide d’augmenter le capital social de 1.529.667 euros, pour le porter de 37.000 euros à 1.566.667 
euros par l’émission de 1.529.667 euros actions nouvelles au prix unitaire d’un euro, soit la valeur 
nominale d’une action, correspondant à un prix de souscription global de 1.529.667 euros avec maintien 
du droit préférentiel de souscription. 

Les actions ordinaires nouvelles devront, lors de leur souscription, être intégralement libérées pour la 
totalité de leur montant nominal, par versement en espèces. 

La souscription aux actions ordinaires nouvelles sera reçue pendant un délai de 14 jours à compter de ce 
jour contre remise d’un bulletin de souscription et du versement correspondant déposé sur le compte 
ouvert au nom de la Société auprès de la banque Société Générale. La période de souscription sera 
clôturée par anticipation dès paiement de l’intégralité du prix de souscription des actions ordinaires 
nouvelles. 

Les actions ordinaires nouvelles seront créées jouissance courante et seront inscrites en compte le jour 
de l’émission. Elles seront donc, dès leur création, immédiatement et entièrement assimilées aux 
actions anciennes et soumises à toutes les dispositions des statuts et aux décisions de la collectivité des 
actionnaires.  

Par ailleurs, l’Actionnaire unique renonce de façon irrévocable aux formalités de l’article L.225-142 du 
code de commerce relatives à l’avis à lui adresser dans le cadre d’une augmentation de capital avec 
maintien du droit préférentiel de souscription. 

« DEUXIEME RESOLUTION : Constatation de la réalisation définitive de l’augmentation de capital par 
l’émission des 1.529.667 actions ordinaires souscrites en numéraire et modification corrélative des 
statuts 

L’Actionnaire Unique, après avoir pris connaissance (i) du rapport du conseil d’administration, (ii) de la 
signature du bulletin de souscription aux actions ordinaires émises par adoption de la résolution 
précédente et (iii) du certificat émis par la banque Société Générale, agissant en qualité de dépositaire 
des fonds, attestant qu’une somme de 1.529.667 euros a été déposée sur le compte ouvert au nom de 
la Société correspondant à la libération de la totalité du prix de souscription des 1.529.667 actions 
ordinaires souscrites par versement en espèces, 

Constate la réalisation définitive de l’augmentation de capital de 1.529.667 euros par émission des 
1.529.667 actions ordinaires comme décidée par adoption de la résolution précédente et décide de 
modifier les articles 6 et 7 de la Société comme précisé ci-dessous. 

La mention suivante est ajoutée à l’article 6 des statuts : 

« Lors de l’assemblée générale des actionnaires en date du 17 décembre 2009, il a été procédé à une 
augmentation de capital d’un montant nominal d’un million cinq cent vingt neuf mille six cent soixante 
sept (1.529.667) euros pour le porter à un million cinq cent soixante six mille six cent soixante sept 
(1.566.667) euros par l’émission de 1.529.667 actions ordinaires d’un (1) euro de valeur nominale 
chacune sans prime d’émission ». 

Le reste de l’article demeure inchangé. 

L’article des statuts est remplacé comme suit : 

« Le capital social est fixé à la somme d’un million cinq cent soixante six mille six cent soixante sept 
(1.566.667) euros. Il est divisé en un million cinq cent soixante six mille six cent soixante sept (1.566.667) 
actions ordinaires d’un euro de valeur nominale chacune, entièrement souscrites et libérées »  
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« TROISIEME RESOLUTION : Augmentation en numéraire du capital social de 3.133.334 euros par 
émission de 3133.334 actions ordinaires d’un euro de valeur nominale chacune, avec suppression du 
droit préférentiel de souscription 

L’Actionnaire Unique, après avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration, du rapport 
spécial du commissaire aux comptes prévu à l’article L.225-138 du Code de commerce et constaté que le 
capital social est entièrement libéré, 

décide, sous la condition suspensive de l’adoption de la résolution suivante, d’augmenter le capital 
social de 3.133.334 euros ; pour le porter de 1.566.667 euros à 4.700.001 euros, par l’émission de 
3.133.334 actions ordinaires d’une valeur nominale d’un euro chacune. 

Le prix d’émission des actions nouvelles est fixé au prix unitaire d’un euro, soit la valeur nominale d’une 
action, correspondant à un prix global de souscription de 3.133.334 euros. 

Les actions ordinaires nouvelles devront, lors de leur souscription, être intégralement libérées pour la 
totalité de leur montant nominal, par versement en espèces. 

Les souscriptions aux actions ordinaires nouvelles seront reçues pendant un délai de 14 jours à compter 
de ce jour contre remise des bulletins de souscription et des versements correspondants déposés sur le 
compte ouvert au nom de la Société auprès de la banque Société Générale. La période de souscription 
sera clôturée par anticipation dès paiement par les souscripteurs de l’intégralité du prix de souscription 
des actions ordinaires nouvelles. 

Les actions ordinaires nouvelles seront créées jouissance courante et seront inscrites en compte le jour 
de leur émission. Elles seront, dès leur création, immédiatement et entièrement assimilées aux actions 
anciennes et soumises à toutes les dispositions des statuts et aux décisions de la collectivité des 
actionnaires. 

« QUATRIEME RESOLUTION : Suppression du droit préférentiel à la souscription des 3.133.334 actions 
ordinaires 

L’Actionnaire Unique, après avoir pris connaissance du rapport spécial du commissaire aux comptes 
prévu à l’article L.225-138 du Code de commerce, décide de supprimer pour la totalité des actions 
ordinaires à émettre au titre de la résolution précédente, le droit préférentiel de souscription au profit 
de  

Bénéficiaires      Nombre d’actions ordinaires 

WILLIS EUROPE BV       1.5666.667 

Madame Max LUCAS (usufruitière), et     1.566.667 
Monsieur Patrick LUCAS (nu propriétaire) 
 

TOTAL         3.133.334 

« CINQUIEME RESOLUTION : Constatation de la réalisation définitive de l’augmentation de capital par 
l’émission des 3.133.334 actions ordinaires et modification corrélative des statuts 

L’Actionnaire Unique, après avoir pris connaissance (i) de la signature des bulletins de souscription aux 
3.133.334 actions ordinaires émises par adoption des deux résolutions précédentes et (ii) du certificat 
émis par la banque Société Générale, agissant en qualité de dépositaire des fonds, attestant qu’une 
somme de 3.133.334 euros a été déposée sur le compte ouvert au nom de la Société correspondant à la 
libération de la totalité du prix de souscription des 3.133.334 actions ordinaires souscrites par 
versement en espèces, 
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Constate la réalisation et la libération de la souscription à l’augmentation de capital de 3.133.334 euros 
par émission des 3.133.334 actions ordinaires comme décidée par adoption des deux résolutions 
précédentes et décide de modifier les articles 6 et 7 des statuts de la Société comme précisé ci-dessous. 

La mention suivante est ajoutée à l’article 6 des statuts : 

« Lors de l’assemblée générale des actionnaires en date du 17 décembre 2009, il a été procédé à une 
augmentation de capital d’un montant nominal de trois millions cent trente trois mille trois cent trente 
quatre (3.133.334) euros pour le porter à quatre millions sept cent mille un euros (4.700.001) par 
l’émission de 3.133.334 actions ordinaires d’un (1) euro de valeur nominale chacune sans prime 
d’émission ». 

Le reste de l’article demeure inchangé. 

L’article 7 des statuts est remplacé comme suit : 

« Le capital social est fixé à la somme de quatre millions sept cent mille un (4.700.001) euros. Il est divisé 
en quatre million sept cent mille une (4.700.001) actions ordinaires d’un euro de valeur nominale 
chacune, entièrement souscrites et libérées ». 

29.8 Restrictions à la libre négociabilité des actions offertes 

L’article 10.1.2 des statuts de la société Dream Management 2 prévoit que les transferts de titres de la 
Société nécessitent l’agrément préalable du conseil d’administration statuant à l’unanimité de ses 
membres présents ou représentés. 

En outre, il est envisagé, concomitamment à la réalisation de l’Offre objet du présent prospectus, 
l’adhésion de l’ensemble des cadres salariés du Groupe Gras Savoye ayant participé à l’offre au pacte 
d’actionnaires conclu entre les actionnaires de la société Dream Management 2. 

Ce pacte comporte les restrictions à la libre négociabilité des actions de Dream Management 2 
suivantes : 

- inaliénabilité temporaire des actions de Dream Management 2 : engagement de chaque 
actionnaire de ne pas transférer les actions de la société qu’il détient jusqu’au 31 décembre 
2017 ; 

- droit de préemption ; 

- obligation de sortie conjointe des actionnaires de la société Dream Management 2 en cas 
d’offre d’acquisition portant sur l’intégralité du capital et des droits de vote de la société GS 
& Cie Groupe ; et 

- promesse de vente et d’achat des titres en cas de départ du Groupe Gras Savoye en cours 
de LBO. 

29.9 Réglementation française en matière d’offre publique 

Non applicable dans la mesure où les titres de la société Dream Management 2 ne sont ni ne seront 
admis aux négociations sur un marché règlementé. 

29.10 Régime fiscal des actions offertes 

Le régime fiscal des actions de la société Dream Management 2 en l'état actuel de la législation française 
est décrit ci-après. L’attention des investisseurs est toutefois attirée sur le fait que ces informations ne 
constituent qu’un résumé et que leur situation fiscale particulière doit être étudiée avec leur conseiller 
fiscal habituel. 
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Les non-résidents fiscaux français doivent se conformer à la législation fiscale en vigueur dans leur Etat 
de résidence, sous réserve de l'application d'une convention fiscale internationale signée entre la France 
et cet Etat. 

En outre, le régime fiscal ci-après correspond à celui en vigueur à ce jour. Ce régime pourrait être 
modifié par de prochaines évolutions législatives ou réglementaires que les investisseurs devront suivre 
avec leur conseil fiscal habituel. 

 29.10.1  Actionnaires dont la résidence fiscale est située en France 

(a) Personnes physiques détenant des actions de la Société dans le cadre de leur patrimoine privé et ne 
réalisant pas d'opérations de bourse à titre habituel 

Les dispositions suivantes résument les conséquences fiscales françaises susceptibles de s'appliquer aux 
personnes physiques ne réalisant pas d'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. 

Les personnes physiques qui réaliseraient de telles opérations sont invitées à s'assurer, auprès de leur 
conseil fiscal habituel, de la fiscalité s'appliquant à leur cas particulier. 

(i) Dividendes 

Les dividendes sont soit soumis au barème progressif de l'impôt sur le revenu, soit, sur option de 
l'actionnaire, soumis à un prélèvement au taux de 18% libératoire de l'impôt sur le revenu. 

• Imposition selon le barème progressif de l'impôt sur le revenu 

Les dividendes sont pris en compte pour la détermination du revenu global du contribuable et soumis au 
barème progressif de l'impôt sur le revenu dans la catégorie des revenus de capitaux mobiliers au titre 
de l'année de leur perception. 

Ces dividendes sont soumis : 

− à l'impôt sur le revenu au barème progressif ; 

− à la contribution sociale généralisée (ci-après « CSG ») au taux de 8,2%, dont 5,8% sont déductibles 
du revenu imposable à l'impôt sur le revenu au titre de l'année de paiement de la CSG ; 

− au prélèvement social de 2%, non déductible du revenu imposable à l'impôt sur le revenu ; 

− aux deux contributions additionnelles au prélèvement social de 2% : 

§ la première au taux de 0,3% ; et 

§ la seconde au taux de 1,1% ; 

toutes deux non déductibles du revenu imposable à l'impôt sur le revenu ; et 

− à la contribution additionnelle pour le remboursement de la dette sociale (ci-après « CRDS ») au 
taux de 0,5%, non déductible du revenu imposable à l'impôt sur le revenu. 

Pour la détermination de l'impôt sur le revenu, il est précisé que : 

− les dividendes bénéficient en premier lieu d'un abattement général non plafonné de 40% sur le 
montant des revenus distribués (ci-après « Réfaction de 40% »), cet abattement étant opéré avant 
l'abattement annuel et global de 1 525 ou 3 050 euros mentionné ci-dessous ; 

− les dividendes bénéficient en second lieu d'un abattement annuel et global de 3 050 euros pour les 
couples mariés soumis à une imposition commune ainsi que pour les partenaires d'un pacte civil de 
solidarité défini à l’article 515-1 du Code civil ("PACS") faisant l'objet d'une imposition commune ou 
de 1 525 euros pour les personnes célibataires, veuves, divorcées ou imposées séparément, 
applicable après Réfaction de 40% et après déduction des frais et charges déductibles ; 

− en outre, un crédit d'impôt est attribué aux actionnaires personnes physiques. Ce crédit d’impôt est 
égal à 50% du montant des dividendes perçus, avant application de la Réfaction de 40% et de 
l’abattement de 3 050 euros ou 1 525 euros, et est plafonné annuellement à 230 euros pour les 
contribuables mariés soumis à une imposition commune ainsi que pour les signataires d'un PACS 
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faisant l’objet d'une imposition commune ou 115 euros pour les contribuables célibataires, 
divorcés, veufs ou mariés et imposés séparément. Ce crédit d'impôt est imputable sur le montant 
global de l’impôt sur le revenu à payer au titre de l’année de perception des dividendes, ou est 
remboursable si son montant excède celui de l'impôt dû et est au moins égal à 8 euros. 

Il est rappelé que la Réfaction de 40% comme l'abattement de 3 050 euros ou 1 525 euros sont 
applicables sur le montant des dividendes bruts, déduction faite des seuls frais d'encaissement. 

Les dividendes ne bénéficient ni des deux abattements ni du crédit d'impôt mentionnés ci-dessus 
lorsque, au cours de la même année, l'actionnaire a perçu des revenus pour lesquels il a opté pour le 
prélèvement libératoire de 18% décrit ci-dessous. 

Pour l'application des prélèvements sociaux (CSG, prélèvement social, contributions additionnelles et 
CRDS), il est précisé que les dividendes sont soumis aux dits prélèvements avant l'application de la 
Réfaction de 40% et de l'abattement de 3 050 euros ou 1 525 euros après déduction des dépenses 
exposées en vue de l'acquisition et de la conservation du revenu. 

• Option pour le prélèvement forfaitaire libératoire 

Les personnes physiques domiciliées en France peuvent opter pour l’assujettissement de leurs 
dividendes à un prélèvement au taux de 18% libératoire de l'impôt sur le revenu. Cette option est 
irrévocable. Elle peut être exercée pour l'ensemble des dividendes perçus au cours de l'année par 
l'actionnaire (qu'ils aient été distribués par la Société ou par des sociétés tierces) ou pour certains 
d'entre eux seulement. Toutefois, dès lors que l'option a été partiellement exercée, ceux des dividendes 
qui restent soumis au taux progressif de l'impôt sur le revenu perdent le bénéfice des abattements 
d'assiette et du crédit d'impôt susmentionnés. Les actionnaires sont invités à se rapprocher de leur 
conseil fiscal habituel afin de déterminer l'opportunité et les conséquences d'une telle option sur leur 
situation fiscale ainsi que pour connaitre les modalités d'exercice de l'option et de paiement du 
prélèvement, de même que les obligations déclaratives afférentes à l'option. 

Au prélèvement libératoire liquidé au taux de 18% s'ajoutent les prélèvements sociaux susmentionnés 
pour un taux global de 12,1% (8,2 % de CSG, 0,5 % de CRDS, 2 % pour le prélèvement social, 0,3 % et 1,1 
% pour ses contributions additionnelles), la CSG étant en totalité non déductible du revenu imposable à 
l’impôt sur le revenu. Le taux global d'imposition en cas d'option pour le prélèvement libératoire est 
donc égal à 30,1%. 

(ii) Plus-values 

Les plus-values de cession d'actions réalisées par les personnes physiques résidentes de France sont 
imposables, dès le premier euro : 

− à l'impôt sur le revenu au taux proportionnel de 18% ; 

− à la CSG au taux de 8,2% non déductible de la base de l'impôt sur le revenu ; 

− au prélèvement social de 2%, non déductible de la base de l'impôt sur le revenu ; 

− aux deux contributions additionnelles au prélèvement social de 2% : 

§ la première au taux de 0,3% ; et 

§ la seconde au taux de 1,1% ; 

toutes deux non déductibles du revenu imposable à l'impôt sur le revenu ; et 

− à la CRDS au taux de 0,5%, non déductible de la base de l’impôt sur le revenu. 

La plus-value n'est cependant imposée à l’impôt sur le revenu que si le montant annuel des cessions de 
valeurs mobilières et droits sociaux réalisées au cours de l'année civile excède, au niveau du foyer fiscal, 
25 830 euros (hors cession bénéficiant d'un sursis d'imposition ou cession exonérée dans le cadre d'un 
PEA). Elle reste cependant assujettie dès le premier euro à la CSG, au prélèvement social, à ses deux 
contributions additionnelles et à la CRDS aux taux mentionnés ci-dessus indépendamment du montant 
annuel des cessions de valeurs mobilières et droits sociaux réalisées au niveau du foyer fiscal. Les moins-
values éventuellement subies au cours d'une année peuvent être imputées sur les plus-values de même 
nature réalisées au cours de la même année, et éventuellement des dix années suivantes à condition 
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que le seuil de cession de 25 830 euros susmentionné ait été dépassé l’année de réalisation des moins-
values. 

Pour le calcul de l'impôt sur le revenu au taux proportionnel actuellement fixé à 18%, les gains nets de 
cessions d'actions de sociétés remplissant les conditions visées à l'article 150 0 D bis-II du CGI sont 
réduites d'un abattement d'un tiers pour chaque année de détention au-delà de la cinquième année, 
sous réserve que le contribuable puisse justifier de la durée et du caractère continu de la détention des 
actions cédées. La durée de détention des actions est décomptée à partir du 1er janvier de l'année 
d'acquisition, et au plus tôt le 1er janvier 2006. L’abattement s’appliquera au plus tôt aux cessions 
réalisées à partir du 1er janvier 2012, avec une possibilité d’exonération totale des plus-values à partir de 
2014. Cet abattement est sans incidence sur l'application des prélèvements sociaux mentionnés ci-
dessus. 

(iii) Régime spécial du plan d’épargne en actions 

Les actions de la Société constituent des actifs éligibles au plan d’épargne en actions (ci-après « PEA »). 

Sous certaines conditions, le PEA ouvre droit (i) pendant la durée du PEA, à une exonération d'impôt sur 
le revenu et de prélèvements sociaux à raison des produits nets et des plus-values nettes générés par les 
placements effectués dans le cadre du PEA à condition notamment que ces produits et plus-values 
soient maintenus dans le PEA et (ii) au moment de la clôture du PEA (si elle intervient plus de cinq ans 
après la date d'ouverture du PEA) ou lors d'un retrait partiel (s'il intervient plus de huit 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 plan. Ces produits ou plus-values restent néanmoins soumis au prélèvement social, aux 
contributions additionnelles à ce prélèvement, à la CSG et à la CRDS, au taux en vigueur à la date de 
réalisation du gain. 

Toutefois, les produits procurés par des placements effectués en actions ou parts de sociétés non cotées 
dans un PEA ne bénéficient de cette exonération d'impôt que dans la limite de 10 % du montant de ces 
placements. 

Les revenus perçus dans le cadre d'un PEA ouvrent également droit au crédit d'impôt égal à 50% du 
montant du dividende perçu et plafonné à 115 euros ou 230 euros selon le cas. 

Les moins-values réalisées sur des actions détenues dans le cadre du PEA ne sont en principe imputables 
que sur des plus-values réalisées dans le même cadre. Toutefois, en cas de clôture du PEA, les moins-
values constatées peuvent être imputées, sous certaines conditions, sur les gains de même nature 
réalisés hors du plan au titre de l’année de la clôture ou des dix années suivantes. 

(iv) Droits d'enregistrement 

Sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales, la cession des actions de la 
Société donne lieu au paiement par le cessionnaire d'un droit d'enregistrement au taux de 3%, plafonné 
à 5 000 euros par mutation et avec un minimum de perception de 25 euros par mutation. 

Le droit de 3% est calculé sur le prix exprimé et les charges qui peuvent s'ajouter au prix, ou sur une 
estimation des parties si la valeur réelle est supérieure. 

(v) Impôt de solidarité sur la fortune 

Les actions de la Société détenues par les personnes physiques dans le cadre de leur patrimoine privé 
sont comprises dans leur patrimoine imposable, le cas échéant, à l'impôt de solidarité sur la fortune. 

(vi) Droits de succession et de donation 

Les actions de la Société acquises par les personnes physiques par voie de succession ou de donation 
sont soumises aux droits de succession ou de donation. 

(b) Personnes morales soumises à l’impôt sur les sociétés 

(i) Dividendes 

Personnes morales n'ayant pas la qualité de société mère en France 
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Les personnes morales qui détiennent moins de 5% du capital de la Société n'ont pas la qualité de 
société mère pour l'application du régime prévu aux articles 145 et 216 du Code général des impôts (ci-
après « CGI »). 

Les dividendes perçus par ces sociétés sont compris dans le résultat imposable à l'impôt sur les sociétés 
au taux de 33,33% majoré, le cas échéant, de la contribution sociale de 3,3% assise sur l'impôt sur les 
sociétés, après application d'un abattement qui ne peut excéder  
763 000 euros par période de douze mois (article 235 ter ZC du CGI). 

Cependant, en application de l'article 219 I-b du CGI, pour les personnes morales dont le chiffre 
d'affaires hors taxes annuel est inferieur à 7 630 000 euros et dont le capital social, entièrement libéré, 
est détenu de manière continue pendant la durée de l'exercice considéré pour au moins 75% par des 
personnes physiques ou par une société satisfaisant l'ensemble de ces conditions, le taux de l'impôt sur 
les sociétés est fixé à 15%, dans la limite de 38 120 euros du bénéfice imposable par période de douze 
mois. Ces personnes morales sont, en outre, exonérées de la contribution sociale de 3,3% mentionnée 
ci-dessus. 

Personnes morales bénéficiant du régime des sociétés mères et filiales 

Les personnes morales qui remplissent les conditions posées par les articles 145 et 216 du CGI peuvent 
bénéficier, sur option, d'une exonération des dividendes encaissés en application du régime des sociétés 
mères et filiales. L'article 216 1 du CGI prévoit toutefois la réintégration, dans les résultats imposables de 
la personne morale bénéficiaire des dividendes, d'une quote-part de frais et charges fixée 
forfaitairement à 5 % du montant des dividendes encaissés, crédit d'impôt compris. Cette quote-part ne 
peut excéder, pour chaque période d'imposition, le montant total des frais et charges de toute nature 
exposés par la personne morale bénéficiaire des dividendes au cours de la même période. 

(ii) Plus-values 

Régime de droit commun 

Les plus-values réalisées lors de la cession de titres en portefeuille sont, en principe, incluses dans le 
résultat soumis à l’impôt sur les sociétés au taux de droit commun de 33 1/3% (ou, le cas échant, au taux 
de 15% dans la limite de 38 120 euros de bénéfice imposable par période de douze mois pour les 
entreprises qui remplissent les conditions prévues à l'article 219 I-b du CGI) augmenté, le cas échéant, 
de la contribution sociale de 3,3% dans les conditions mentionnées ci-dessus. 

Les moins-values réalisées lors de la cession des titres en portefeuille viendront, en principe, en 
déduction des résultats imposables à l'impôt sur les sociétés de la personne morale. 

Régime spécial des plus-values à long terme 

En application de l'article 219 I-a quinquies du CGI, les plus-values réalisées lors de la cession d’actions 
sont exonérées d'impôt sur les sociétés, sous réserve de la taxation d'une quote-part de frais et charges 
fixée forfaitairement à 5 % du montant des plus-values et comprise dans le résultat imposable de 
l'exercice, à condition que ces titres constituent des titres de participation et aient été détenus depuis 
au moins deux ans au moment de leur cession. 

En contrepartie de l'exonération des plus-values à long terme sur titres de participation, les moins values 
nettes à long terme ne sont pas déductibles du résultat imposable et ne sont pas imputables sur des 
plus-values relatives à d'autres catégories de titres. 

Pour l'application de ce régime, constituent des titres de participation : 

− les titres qui revêtent ce caractère sur le plan comptable, i.e. les titres dont la possession durable 
est estimée utile à l'activité de l'entreprise, notamment parce qu'elle permet d'exercer une 
influence sur la société émettrice ou d'en assurer le contrôle ; et 

− les titres considérés comme tels par la loi fiscale, i.e. sous certaines conditions, les titres acquis en 
exécution d'une offre publique d'achat ou d'échange, ainsi que les titres ouvrant droit au régime 
des sociétés mères. 

Sont toutefois expressément exclus du régime d'exonération les titres de sociétés à prépondérance 
immobilière cotées ou non cotées. 
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(iii) Droits d'enregistrement 

Sons réserve des stipulations des conventions fiscales internationales, la cession des actions de la 
Société donne lieu au paiement par le cessionnaire d'un droit d'enregistrement au taux de 3%, plafonné 
à 5 000 euros par mutation et avec un minimum de perception de 25 euros par mutation. 

Le droit de 3% est calculé sur le prix exprimé et les charges qui peuvent s'ajouter au prix, ou sur une 
estimation des parties si la valeur réelle est supérieure. 

 29.10.2  Actionnaires dont la résidence fiscale est située hors de France 

(a) Dividendes 

Les dividendes distribués par la Société font, en principe, sous réserve des conventions fiscales 
internationales, l'objet d'une retenue à la source, prélevée par l'établissement payeur des dividendes, 
lorsque le domicile fiscal ou le siège social du bénéficiaire effectif est situé hors de France. Le taux de 
cette retenue la source est fixé à (i) 18 % lorsque le bénéficiaire est une personne physique domiciliée 
dans un Etat membre de l’Union européenne, en Islande ou en Norvège, (ii) 15 % lorsque les 
bénéficiaires sont des organismes sans but lucratif ayant leur siège dans un de ces Etats et qui seraient 
imposés comme tels en France, (iii) 50% lorsque les dividendes sont payés hors de France dans un Etat 
ou territoire non coopératif et à (iv) 25 % dans les autres cas. 

Cette retenue à la source peut être réduite, voire supprimée, en application des conventions fiscales 
internationales ou de l'article 119 ter du Code général des impôts, applicable sous certaines conditions 
aux actionnaires personnes morales résidents de l’Union européenne. 

Il appartient aux actionnaires concernés de la Société de se rapprocher de leur conseil fiscal habituel afin 
de déterminer s'ils sont susceptibles de bénéficier d'une réduction ou d'une exonération de la retenue à 
la source et afin de connaître les modalités pratiques d'application de cette réduction ou exonération. 

(b) Plus-values 

Sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales plus favorables éventuellement 
applicables, les plus-values réalisées à l'occasion de la cession de leurs actions de la Société par les 
personnes qui ne sont pas fiscalement domiciliées en France ou dont le siège social est situé hors de 
France (sans avoir d’établissement stable ou de base fixe en France l'actif duquel seraient inscrites les 
actions) ne sont pas soumises à l'impôt en France, à l’exception des plus-values réalisées par une 
personne détenant directement ou indirectement, seule ou avec des membres de sa famille, plus de 
25% des droits dans les bénéfices sociaux de la Société à un moment quelconque au cours des cinq 
années qui précèdent la cession. 

Toutefois, quelque soit le pourcentage de droits détenus dans les bénéfices de la Société, les plus-values 
de cession sont imposées au taux forfaitaire de 50% lorsque le cédant est une personne ou un 
organisme, établi ou constitué hors de France dans un Etat ou territoire non coopératif. 

(c) Droits d'enregistrement 

Sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales, la cession des actions de la 
Société donne lieu au paiement par le cessionnaire d'un droit d'enregistrement au taux de 3% plafonné 
à 5 000 euros par mutation et avec un minimum de perception de 25 euros par mutation. 

Le droit de 3% est calculé sur le prix exprimé et les charges qui peuvent s'ajouter au prix, ou sur une 
estimation des parties si la valeur réelle est supérieure. 

(d) Impôt de solidarité sur la fortune 

Sous réserve des stipulations des conventions fiscales internationales, les personnes physiques n'ayant 
pas leur domicile fiscal en France ne sont pas imposables à l’impôt de solidarité sur la fortune au titre de 
leurs placements financiers. Les titres de participation (i.e. les titres qui permettent d’exercer une 
influence dans la société émettrice et, notamment en principe, les titres représentant 10% au moins du 
capital de la Société et qui ont été soit souscrits à l’émission, soit conservés pendant au moins deux ans) 
ne sont pas considérés comme des placements financiers et sont donc susceptibles d’être soumis à 
l’impôt de solidarité sur la fortune, sous réserve de l’application éventuelle des dispositions d’une 
convention fiscale internationale. 
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(e) Droits de succession et de donation 

La France soumet aux droits de succession et de donation les actions émises par les sociétés françaises 
et acquises par voie de succession ou de donation par un non-résident personne physique de France. 

La France a conclu avec un certain nombre de pays des conventions destinées à éviter les doubles 
impositions en matière de succession et de donation, aux termes desquelles les résidents des pays ayant 
conclu de telles conventions peuvent, sous réserve de remplir certaines conditions, être exonérés de 
droits de succession et de donation ou obtenir un crédit d'impôt. 

Il est recommandé aux investisseurs potentiels de consulter leur conseil fiscal habituel en ce qui 
concerne leur assujettissement aux droits de succession et de donation à raison des actions de la Société 
qu'ils pourraient détenir ainsi que les conditions dans lesquelles ils pourraient obtenir une exonération 
de ces droits ou un crédit d'impôt en vertu d'une des conventions fiscales conclues avec la France. 

29.10.3    Autres actionnaires 

Les actionnaires de la Société 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 ou qui ont inscrit leurs titres à l'actif de leur bilan commercial, devront s'informer 
du régime fiscal s'appliquant à leur cas particulier. 

30. CONDITIONS DE L’OFFRE 

30.1 Conditions, calendrier prévisionnel et modalités d’une demande de souscription 

30.1.1 Conditions de l’Offre 

Il est prévu que la cession des 4.700.001 Actions de la société Dream Management 2 soit réalisée dans le 
cadre d’un placement en France, exclusivement réservé à des cadres salariés et mandataires sociaux clés 
du Groupe Gras Savoye nominativement sélectionnés par la direction du Groupe Gras Savoye et 
préalablement informés. 

Chaque bénéficiaire a été préalablement informé du nombre d’actions maximum qu’il est en droit 
d’acquérir. 

Les actions de la société Dream Management 2 faisant l’objet de l’Offre sont offertes au prix unitaire de 
1,04euros. 

30.1.2 Montant total de l’Offre 

Sur la base du prix de cession de 1,04 euros par action, le produit brut de la cession des actions 
s’élèverait à 4.888.001,04 euros. 

30.1.3 Procédure et période et durée de l’Offre  

Durée de l’Offre 

Les actions feront l’objet d’un placement du 4 octobre au 8 octobre 2010 auprès de cadres salariés et 
mandataires sociaux clés du Groupe Gras Savoye nominativement sélectionnés par la direction du 
Groupe Gras Savoye et préalablement informés. 

Dans l’hypothèse où l’intégralité des actions aurait été acquise avant la date prévue de clôture de l’offre, 
la société Dream Management 2 informera le public de la clôture anticipée de l’offre par voie de 
communiqué de presse. 

Réduction des ordres 
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Les demandes d’achat des actions seront servies à 100% dans la double limite (i) du nombre total 
d’actions de la société Dream Management 2 offertes dans le cadre de l’offre et (ii) du nombre total 
d’actions de la société Dream Management 2 que chaque bénéficiaire a le droit d’acquérir.  

Dans l’hypothèse où les demandes d’achat n’auraient pas atteint la limite du nombre d'actions 
maximum que chaque bénéficiaire est en droit d'acquérir à la date de clôture de l’Offre, le surplus serait 
conservé par les Cédants.  

Résultat de l’Offre 

Les modalités définitives de la présente opération d’offre au public d’actions de la société Dream 
Management 2 feront l’objet d’un communiqué de la société Dream Management 2 le 11 octobre 2010. 

Réception, transmission des mandats et des ordres d’achat d’actions 

Les ordres d’achat des actions seront reçus sans frais jusqu’au 8 octobre 2010 inclus par la société 
Dream Management 2 sis 120 Avenue Charles de Gaulle – 92200 Neuilly sur Seine qui les centralisera 
pour le compte des Cédants. 

Chaque demande d’achat d’actions devra être accompagnée du versement en numéraire du prix d’achat 
pour les actions. 

30.1.4 Calendrier indicatif de l’opération 

15 septembre 2010 Obtention du visa AMF 

17 septembre 2010 Publication d’un communiqué de presse de la société Gras 
Savoye & Cie annonçant l’opération  

4 octobre 2010 Ouverture du placement des actions 

8 octobre 2010 Clôture du placement des actions 

11 octobre 2010 Communiqué de presse de la société Gras Savoye & Cie 
annonçant les résultats définitifs de l’Offre.  

 

Le calendrier ci-dessus et les dates figurant par ailleurs dans le présent prospectus sont fournis à titre 
indicatif et pourront être modifiés en raison d’évènements indépendants de la volonté de la société 
Dream Management 2 et affectant le bon déroulement de l’opération. 

Toute modification du calendrier fera l’objet d’un communiqué de la société Dream Management 2. 

30.1.5 Révocation / Suspension de l’offre 

Néant. 

30.1.6 Révocation des ordres d’achat 

Les ordres d’achat reçus dans le cadre de l’offre seront irrévocables. 

30.1.7 Délai de retrait des demandes de souscription 

Non applicable. 

30.1.8 Versement des fonds et modalités de délivrance des actions  

Les actions seront vendues au fil de l’eau du 4 octobre au 8 octobre 2010 aux personnes concernées par 
l’Offre. 
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Le prix d’achat des actions offertes dans le cadre de la présente cession devra être versé comptant par 
les donneurs d’ordres au moment de l’ordre de mouvement. Le versement des fonds correspondant au 
prix d’acquisition des actions s’effectue exclusivement en numéraire. 

Les actions sont livrées sous la forme nominative et inscrites sur un registre des titres de la société 
Dream Management 2 tenu par la société Dream Management 2. 

30.1.9 Publication des résultats de l’Offre 

Les résultats de l’Offre feront l’objet d’un communiqué de la société Dream Management 2 au plus tard 
le 11 octobre 2010. 

30.1.10 Procédure d’exercice de tout droit préférentiel de souscription 

Non applicable. 

30.2 Plan de distribution et allocation des valeurs mobilières 

30.2.1 Catégorie d’investisseurs auxquelles les valeurs mobilières sont offertes 

L’Offre est exclusivement réservée à des cadres salariés et mandataires sociaux clés du Groupe Gras 
Savoye nominativement sélectionnés par la direction du Groupe Gras Savoye. 

L’ensemble de ces bénéficiaires a été préalablement et individuellement informé des termes de la 
présente offre au public.  

Chaque bénéficiaire a été préalablement informé du nombre d’actions maximum qu’il est en droit 
d’acquérir. 

30.2.2 Intention de souscription des principaux associés de la Société ou des membres de ses 
organes de direction ou de surveillance  

Les membres du conseil d’administration de la société Dream Management 2 n’ont pas l’intention 
d’acquérir les actions de la Société offertes dans le cadre de la présente offre au public.  

30.2.3 Information pré-allocation 

La société Dream Management 2 n’est pas concernée par cette information. 

30.2.4 Notification aux souscripteurs 

Non applicable. 

30.2.5 Surallocation et rallonge 

Non applicable. 

30.3 Prix de cession : éléments d’appréciation du prix  

Les actions seront cédées au prix de 1,04 euros par action. 

Le prix de cession correspond : 

- au prix de souscription des actions offertes par les actionnaires actuels de la société Dream 
Management 2 tel que fixé lors de l’assemblée générale extraordinaire en date du 17 
décembre 2009, soit un (1) euro, 
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- majoré d’un coût de portage calculé sur la base d’un taux annuel de 5%.  

Lesdites actions ayant été portées par les actionnaires actuels pendant une durée supérieure à six (6) 
mois, un coût de portage de 4% est appliqué, soit un prix de cession de 1,04 euros. 

31. ADMISSION A LA NEGOCIATION ET MODALITES DE NEGOCIATION  

31.1 Admission aux négociations 

Les actions offertes ne feront pas l’objet d’une demande d’admission à la négociation. 

31.2 Place de cotation 

Néant. 

31.3 Offres simultanées d’actions 

Néant. 

31.4 Contrat de liquidité 

Non applicable 

32. DETENTEURS DE VALEURS MOBILIERES SOUHAITANT LES VENDRE 

32.1 Identité des Cédants 

FCPR Astorg IV 

Willis Europe BV 

Monsieur Patrick Lucas 

Madame Max Lucas  

32.2 Nombre et catégorie d’actions offertes à la vente 

FCPR Astorg IV :  1.566.667 actions ordinaires de la société Dream 
Management 2 

Willis Europe BV :  1.566.667 actions ordinaires de la société Dream 
Management 2 

Monsieur Patrick Lucas :  1.566.667 actions (nue-propriété) ordinaires de la société 
Dream Management 2 

Madame Max Lucas :  1.566.667 actions (usufruit) ordinaires de la société Dream 
Management 2 

Total :   4.700.001 actions ordinaires de la société Dream 
Management 2. 

32.3 Convention de blocage 

Néant. 
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33. DEPENSES LIEES A L’EMISSION 

Les dépenses liées à l’offre au public (en ce compris honoraires de conseils et des auditeurs légaux) sont 
estimées à 50.000 euros, lesquelles sont supportées par la société GS & Cie Groupe. 

34. DILUTION 

Non applicable. 

35. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES 

35.1 Conseillers ayant un lien avec l’offre 

Néant. 

35.2 Rapport d’expert 

Néant. 

35.3 Informations contenues dans le prospectus provenant d’une tierce partie 

Néant. 

35.4 Mise à jour de l’information concernant la Société 

Néant. 
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25. Informations sur les participations Informations sur les participations 
 

25 
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TABLEAU DE CONCORDANCE 
ANNEXE III 

 
Tableau de concordance du schéma “prospectus” du règlement communautaire (CE) n°809/2004 du 29 avril 2004 

pris en application de la directive 2003/71/CE du 4 novembre 2003 avec la structure retenue pour le présent 
Prospectus 

 
Paragraphes du schéma « prospectus » du 

règlement communautaire 
Annexe I 

Titres Paragraphes du 
Prospectus 

1. Personnes responsables 
 
1.1 Responsable du prospectus 
1.2 Déclaration du responsable du 

prospectus 
 

Personnes responsables 
 
Responsable du prospectus 
Déclaration du responsable du prospectus 

26 et 1 
 
1.1 
1.2 

2. Facteurs de risques Facteurs de risques 27 et 4 
 

3. Informations de base 
 

3.1 Déclarations sur le fond de 
roulement net 

3.2 Capitaux propres et endettement  
 
 
 
 
 
 

3.3 Intérêts des personnes physiques et 
morales participant à l’offre 

 
3.4 Raisons de l’offre et utilisation du 

produit 
 

Informations de base  
 
Informations de base de la société DM2 
Déclarations sur le fond de roulement net de DM2 
Capitaux propres et endettement de DM2 
 
Informations de base de la société GS & Cie Groupe 
Déclarations sur le fond de roulement net de GS & Cie 
Groupe 
Capitaux propres et endettement de GS & Cie Groupe 
 
Intérêts des personnes physiques et morales participant 
à l’offre 
 
Raisons de l’offre 

28 et suivants 
 
28.1 
28.1.1 
28.1.2 
 
28.2 
28.2.1 
 
28.2.2 
 
28.3 
 
 
28.4 

4. Informations sur les valeurs mobilières 
devant être offertes/admises à la 
négociation 

 
4.1 Informations concernant les valeurs 

mobilières offertes 
4.2 Droit applicable 
4.3 Forme et mode d’inscription en 

compte 
4.4 Devise émise 
4.5 Droits attachés aux actions offertes  
4.6 Autorisations 
4.7 Date prévue de l’émission  
4.8 Restriction à la libre négociabilité 
4.9 Offre publique d’achat 
4.10 Régime fiscal 

 

Informations sur les valeurs mobilières devant être 
offertes 
 
 
Nature, catégorie, et date de jouissance des valeurs 
mobilières offertes 
Droit applicable et tribunaux compétents 
Forme et mode d’inscription en compte 
 
Devise de l’offre 
Droits attachés aux actions offertes 
Cadre juridique de l’opération 
Date prévue pour la cession des actions  
Restrictions à la libre négociabilité des actions offertes  
Règlementation française en matière d’offre publique 
Régime fiscal des actions offertes 
 

29 et suivants 
 
 
 
29.1 
 
29.2 
29.3 
 
29.4 
29.5 
29.7 
29.6 
29.8 
29.9 
29.10 
 

5. Conditions de l’offre 
 
5.1 Conditions, statistiques de l’offre, 

calendrier prévisionnel et modalités 
d’une demande de souscription 

Conditions de l’Offre 
 
Conditions, calendrier prévisionnel et modalités d’une 
demande de souscription 
 

30 et suivants 
 
30.1 
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5.2 Plan de distribution et allocation des 
valeurs mobilières 

5.3 Fixation du prix 
5.4 Placement et prise ferme 
 

Plan de distribution et allocation des valeurs mobilières 
 
Prix de cession : éléments d’appréciation du prix 
Non applicable 

30.2 
 
30.3 

6. Admission à la négociation et modalités 
de négociation 

6.1 Demande d’admission à la 
négociation 
6.2 Place de cotation 
6.3 Offres simultanées 
6.4 Intermédiaires financiers et liquidité 
6.5 Stabilisation 
 

Admission à la négociation et modalités de négociation 
 
Admission à la négociation 
 
Place de cotation 
Offres simultanées d’actions 
Contrat de liquidité 
Non applicable 

31 et suivants 
 
31.1 
 
31.2 
31.3 
31.4 

7. Détenteurs de valeurs mobilières 
souhaitant les vendre 

7.1 Identité 
7.2 Nombre et catégorie des valeurs 
mobilières offertes 
7.3 Convention de blocage 

Détenteurs de valeurs mobilières souhaitant les vendre 
 
Identité des cédants 
Nombre et catégorie d’actions offertes à la vente  
 
Convention de blocage 
 

32 et suivants 
 
32.1 
32.2 
 
32.3 

8. Dépenses liées à l’offre 
 

Dépenses liées à l’offre 33 

9. Dilution 
 

Dilution 34 

10. Informations complémentaires 
 

10.1 Conseillers ayant un lien avec l’offre 
 
10.2 Rapports d’experts 
 
10.3 Informations provenant de tiers 
 
 
10.4 Attestation relative à l’information 
provenant de tiers 

Informations complémentaires 
 
Conseillers ayant un lien avec l’offre 
 
Rapport d’expert 
 
Informations contenues dans le prospectus provenant 
d’une personne tiers 
 
Mise à jour de l’information concernant la Société 
 
 

35 et suivants 
 
35.1 
 
35.2 
 
35.3 
 
 
35.4 

 
 

 

 


