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RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

En application des dispositions de l'article L. 225-37 alinéa 6 du code de commerce, le président du conseil
d’administration de toute société dont les titres financiers sont admis aux négociations sur un marché
réglementé doit, chaque année, rendre compte dans un rapport a lI'assemblée générale, de la composition du
conseil et de I'application du principe de représentation équilibrée des femmes et des hommes en son sein, des
conditions de préparation et d'organisation des travaux du conseil ainsi que des procédures de contrdle interne et
de gestion des risques mises en place par la société, en détaillant notamment celles de ces procédures qui sont
relatives a 'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére pour les comptes sociaux et le cas
échéant, pour les comptes consolidés. Ce rapport indique en outre les éventuelles limitations que le conseil
d'administration apporte aux pouvoirs du directeur général.

Ce rapport présente a la fois une vision propre a la société ABC arbitrage, en particulier pour ce qui est des travaux
des organes de direction, et une vision d’ensemble du groupe ABC arbitrage concernant le dispositif de contrdle
interne.

Dans ce cadre, le secrétaire général a été mandaté pour rassembler les éléments constitutifs a I'élaboration du
présent rapport. Ce rapport a été soumis a I'approbation du conseil d’administration le 7 avril 2016 et transmis aux
commissaires aux comptes pour leur permettre d’établir leur propre rapport.

1. Gouvernement d’entreprise

Les régles de gouvernance appliquées s’appuient essentiellement sur le bon sens et cherchent a faire le
compromis entre la mise en place de processus a valeur ajoutée sécurisants et la simplicité que requiert une
structure de la taille du groupe ABC arbitrage.

Le conseil d’administration se réfere, depuis sa parution en décembre 2009, au Code de gouvernement
d’entreprise pour les valeurs moyennes et petites promu par MiddleNext, consultable sur le site internet
www.middlenext.com, et validé en tant que Code de référence par I’Autorité des Marchés Financiers (AMF).

ABC arbitrage est membre actif de I'association MiddleNext et partage avec I'association des valeurs moyennes de
la cote la conviction qu’il faut adapter les bonnes pratiques de gouvernance aux différents besoins des structures
selon par exemple leur actionnariat ou leur taille afin de s’assurer d’'une gouvernance non pas formelle mais en
adéquation avec la pratique de I'entreprise.

ABC arbitrage est aussi membre de I'lFA — Institut Frangais des Administrateurs (www.ifa-asso.com). L'IFA apporte
aux administrateurs toute l'information, la formation et I'expertise nécessaires pour I'exercice de leur fonction et
associe a ses activités tous ceux qui souhaitent contribuer a I'évolution des normes professionnelles et des
meilleures pratiques de gouvernance.

1.1. Composition du conseil

Le conseil d’'administration est le lieu de confrontation des points de vue d'une direction opérationnelle pleinement
impliquée dans le quotidien de I'entreprise, d’actionnaires de référence garants des choix stratégiques en tant
gu’animateurs de la société et d’intervenants extérieurs apportant expériences diverses, recul et indépendance
d’esprit.

Cette diversité d’horizons et d’intéréts semble étre le meilleur gage de la qualité des travaux et décisions du conseil
d’administration aux bénéfices de l'intérét social et de ses différentes composantes.

Au 31 décembre 2015, le conseil d’administration de la société ABC arbitrage est composé de sept membres,
auxquels s’ajoutent un censeur et un secrétaire.
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Les mandats des membres du conseil d’administration se présentent comme suit :

Nature du mandat

Autres mandats / fonctions

Dominique CEOLIN

Président-directeur
général

Président-directeur général ABCA AM

Membre du conseil d’administration d’ABCA Asia
Administrateur / Président du conseil d’administration de
Financiere WDD

Administrateur MiddleNext

AUBEPAR INDUSTRIES SE

Administrateur

Xavier CHAUDERLOT
est le Représentant
permanent de la
société Aubépar
Industries SE

Xavier Chauderlot :

Président et administrateur délégué d'Aubépar Industries SE
Membre du conseil d'administration d'Aubépar SE

Membre du conseil d'administration de Financiére du Bailli SA
Membre du conseil d'administration de Quartys Ltd

Aubépar Industries SE :

Président et administrateur délégué d'Aubépar SE

Président et administrateur délégué de Financiére du Bailli SA
Censeur au conseil d'administration de Jet Entrepreneurs SA

THETA PARTICIPATIONS
(anciennement dénommée
ABC PARTICIPATION ET
GESTION)*

Administrateur
Jean-Christophe
ESTEVE est le
Représentant
permanent de la
société Theta
Participations

Jean-Christophe Esteve :

Directeur exécutif de la société Theta Participations
Gérant de SARL Biotope / SARL Aerotope / SARL Biotope
Luxembourg

Directeur de filiales de Biotope

Jean-Francgois DROUETS

Administrateur

Président de Catella Valuation Advisors
Membre du comité directeur de Catella France

Sabine ROUX de BEZIEUX

Administrateur

Directeur général de Notus Technologies SAS

Membre du conseil de surveillance de ANF immaobilier

Membre du conseil de surveillance de Turenne Investissement
Membre du conseil stratégique de Arteum SAS

Membre du conseil d’administration de IDLF-Inés de La Fressange
SA

Didier RIBADEAU DUMAS

Administrateur

Représentant d’ABCA au conseil d’administration ’ABCA AM
Membre du conseil de surveillance de La Banque Postale, filiale a
100% du groupe La Poste

Président du comité des comptes, du comité des risques et du
comité nomination de La Banque Postale

Membre du comité stratégique et du comité des remunérations de
La Banque Postale

Membre du conseil d’administration de BPE, filiale a 100% de La
Banque Postale

Membre du conseil d’administration, président du comité des
nominations et rémunérations, membre du conseil stratégique de
Poste Immo, filiale a 100% du groupe La Poste

Membre du conseil de surveillance de Comgest

Marie-Ange VERDICKT

Administrateur

Membre du conseil de surveillance de Solucom

Membre du conseil de surveillance de CapHorn Invest

Membre du conseil d’administration d’Interparfums

Membre du conseil de surveillance de Bonduelle (élue a 'AG du 3
décembre 2015)

Jacques CHEVALIER

Censeur

N/A

Laetitia HUCHELOUP

Secrétaire du conseil

Secrétaire général ABCA AM - RCCI

ABCA : ABC arbitrage

ABCA AM : ABC arbitrage Asset Management

ABCA Asia : ABC arbitrage Asset Management Asia

* La société Theta Participations a démissionné de son poste d’administrateur de la société ABC arbitrage en date du 2 février 2016.

Les membres du conseil d’administration disposent de I'expérience et de I'expertise nécessaires pour remplir leur

mandat.

Dominique CEOLIN, président-directeur général, actuaire diplomé de I'Institut des Actuaires Frangais, titulaire d'un
DEA de Mathématiques et Informatique, a participé en 1994 au développement de l'activité "Arbitrage Domestique”
chez ABN AMRO Securities France. Il s'est associé dés 1995 a la création d'ABC arbitrage et fait bénéficier le

groupe de son expérience.
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Les sociétés Theta Participations (anciennement ABC participation et gestion) ainsi que Aubépar Industries SE
sont des actionnaires historiques en tant que fondateurs du groupe et sont parmi les plus importants actionnaires
de la société avec respectivement, au 31 décembre 2015, 8,6 % et 14,3 % de participation au capital. lls allient
connaissance du métier et recul par rapport a I'activité opérationnelle quotidienne.

Les autres administrateurs sont indépendants conformément a la définition du code de gouvernement d’entreprise
MiddleNext pour les valeurs moyennes et petites.

Jean-Frangois DROUETS, dipldmé d’HEC et d’'un DESS Notarial, Chartered Surveyor, est président fondateur de
Catella Valuation Advisors, société d'expertise et de conseil en immobilier, filiale du groupe suédois Catella. Il
apporte son expérience du monde des affaires.

Sabine ROUX de BEZIEUX, diplomée de 'ESSEC et titulaire du DECF, a démarré sa vie professionnelle dans la
banque d’affaires du CCF avant de passer 13 ans dans le groupe Arthur Andersen. Depuis 2013, elle est directeur
général de Notus Technologies, la holding d’investissement familiale. Elle est par ailleurs fortement engagée dans
le monde philanthropique francais.

Didier RIBADEAU DUMAS est ancien éléve de I'ENA. Il a d'abord occupé, entre 1971 et 1984, diverses fonctions
au Ministére de I'Economie et des Finances, puis a dirigé la filiale internationale du CIC avant de rejoindre en 1989
un cabinet de conseil international en stratégie et management, dont il fut un des Senior Vice Présidents, jusqu'en
2006.

Marie-Ange VERDICKT est diplémée de I'Ecole Supérieure de Commerce de Bordeaux. Aprés une expérience
d'audit chez Deloitte, puis d'analyse financiére chez Euronext pendant prés de 10 ans, elle rejoint en 1998
Financiére de I'Echiquier, société de gestion de portefeuille, en tant que gérant de Fonds Commun de Placement
pour une période de 15 ans. Elle y a également développé les pratiques d'Investissement Socialement
Responsable.

Le conseil d’administration a utilisé la faculté de demander a tout tiers de participer a ses réunions en qualité de
censeur soit ponctuellement, soit régulierement, avec voie consultative, afin d’enrichir ses débats. Jacques
CHEVALIER a ainsi participé a une réunion du conseil d’administration.

Jacques CHEVALIER, ancien éléve de I'Ecole Normale Supérieure, agrégé de mathématiques, actuaire, était
professeur des universités.

Laetitia HUCHELOUP, dipléomée de TESCEM, a rejoint le groupe ABC arbitrage en 1999 aprés une expérience de
5 ans au sein du cabinet d’audit Salustro Reydel. En charge du département Finance/Contréle interne, Laetitia
HUCHELOUP a été nommée Responsable de la Conformité et du Controle Interne (RCCI) fin 2006. Secrétaire
général de la société ABC arbitrage Asset Management, elle assure a ce titre la gestion des départements
Finance/Controle interne, Ressources humaines et Juridique et fiscal.

Un représentant du comité d’entreprise, Cédric LORANS, participe a toutes les réunions du conseil
d’administration. Cédric LORANS a rejoint le groupe en 2000 en qualité d’analyste financier et est aujourd’hui
responsable adjoint du département.

Conformément aux statuts, chacun des membres du conseil d’administration est propriétaire d’au moins une action.

Application du principe de représentation équilibré des femmes et des hommes :

Les femmes représentent 28,5% du conseil d’administration. En dehors des administrateurs actionnaires
fondateurs historiques, les femmes représentent 50% du conseil d’administration (2 membres sur 4). A titre de
comparaison, au 27 janvier 2016, la place des femmes dans les conseils d’administration des sociétés du SBF 120
était de 33,5% (source: Ethics & Boards).
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Administrateurs indépendants :

La notion de membre indépendant est celle retenue en application de la recommandation N°8 du code MiddleNext,

a savoir :

e ne pas étre salarié ni mandataire social dirigeant de la société ou d’'une société du groupe et ne pas I'avoir été
au cours des trois derniéres années ;
e ne pas étre client, fournisseur ou banquier significatif de la société ou du groupe ou pour lequel la société ou
son groupe représente une part significative de I'activité ;

ne pas étre actionnaire de référence de la société ;

e ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social ou un actionnaire de référence ;
ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au cours des trois derniéres années.

Durée des mandats :

Cing mandats ont été renouvelés lors de 'assemblée générale qui a statué sur les comptes de I'exercice 2014. La
société Theta Participations a démissionné de son poste d’administrateur de la société ABC arbitrage en date du 2
février 2016; et deux mandats de membres du conseil d’administration arriveront a échéance a lissue de
'assemblée générale qui statuera sur les comptes de I'exercice 2015. La durée des mandats de quatre ans est
adaptée aux spécificités de I'entreprise, dans les limites fixées par la loi et est en ce sens conforme a la
recommandation N°10 du code MiddleNext.

Prénom et nom

ou dénomination sociale

Nature du mandat

Date de
derniére
nomination
au conseil

Fin du mandat

d’administration

Administrateur 5 juin 2015 AGOA statuant sur les comptes de 2018
Dominique CEOLIN - -

g,':dsrlgii?stt?;igﬁnse" 5 juin 2015 AGOA statuant sur les comptes de 2018
Aubépar Industries SE - ori
Représentée par Xavier CHAUDERLOT Administrateur 1"juin 2012 AGOA statuant sur les comptes de 2015
gheta Pa,rtlc'lbg\)sgonsrt(.apm(;)_nnengent Theta Participations a démissionné de
gggﬁg:]r;ee participation & Administrateur 5 juin 2015 son poste d’administrateur de la société
Représentée par Jean-Christophe ESTEVE ABC arbitrage en date du 2 février 2016
Jean-Frangois DROUETS Administrateur 5 juin 2015 AGOA statuant sur les comptes de 2018
Sabine ROUX de BEZIEUX Administrateur 5 juin 2015 AGOA statuant sur les comptes de 2018
Didier RIBADEAU DUMAS Administrateur 1" juin 2012 AGOA statuant sur les comptes de 2015
Marie-Ange VERDICKT Administrateur 31 mai 2013 AGOA statuant sur les comptes de 2016

AGOA : Assemblée générale ordinaire annuelle

Conflits d’intéréts et déontologie :

Dominique CEOLIN est le président-directeur général de la société ABC arbitrage. Le cumul des fonctions a été
débattu par les membres du conseil d’administration et les principes de séparation de fonctions ont été vérifiés,
notamment pour s’assurer qu’il existe suffisamment de contre-pouvoirs pour que ce cumul de fonctions ne soit pas

constitutif d’'un danger pour le groupe.

Le conseil a souhaité qu’on lui rapporte directement tout fait qui semblerait anormal ou constitutif d’'un conflit
d’intéréts. En 2015, aucun événement de cette nature n’a été porté a la connaissance du conseil, que ce soit par le
déontologue, le président ou un administrateur.

Par ailleurs, les administrateurs ont mandaté Didier RIBADEAU-DUMAS pour qu’il rencontre régulierement
Dominique CEOLIN et s’assure du respect de ces principes. En 2015, huit rencontres ont eu lieu.
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En outre, le réglement intérieur du conseil d’administration indique explicitement que chacun des membres du
conseil est tenu, dés sa prise de fonction et pendant toute la durée de son mandat, d’apprécier s’il est susceptible
d’étre dans une situation de conflit d’'intéréts potentielle, apparente ou réelle. Dans ces cas, il appartiendra a
'administrateur concerné de donner une description de sa situation au conseil d’administration lors de sa prochaine
réunion. L’administrateur concerné s’abstiendra de participer au vote de toutes délibérations afférentes, ou
affectées par ledit conflit.

Chaque année, le conseil examine la situation de chacun de ses membres afin de s’assurer de son indépendance
et pour identifier les domaines potentiels de conflits d’intéréts. A cette occasion, chaque administrateur déclare sur
I’honneur ne pas se trouver dans une situation de conflit d’intéréts n’ayant pas déja donné lieu a déclaration auprés
du conseil d’administration.

Le respect des codes de déontologie et des réglementations est au coeur des préoccupations des membres du
conseil d’administration, en conformité avec la recommandation N°7 du code MiddleNext.

Cette attention est encore renforcée par l'intérét porté par les investisseurs des fonds d’investissement proposés
par la société de gestion ABC arbitrage Asset Management.

Ainsi, en 2015, 62% des investisseurs en nombre de ABCA Funds Ireland représentant 46% des montants
souscrits ont adressé un questionnaire de « due diligence » a la société de gestion de portefeuille dans lesquels
étaient systématiquement posées des questions relatives a I'existence sur les 5 derniéres années d’enquétes ou de
poursuites pénales, civiles ou administratives a I'encontre de I'entreprise ou de toute société affiliée, d'un homme
clé ou d'un employé de ces sociétés. Une réponse positive conduirait a décrire les faits et le jugement et
handicaperait fortement le développement de I'activité de gestion pour compte de tiers.

Choix des administrateurs :

Concernant les candidatures au conseil d’administration, leur recevabilité est traitée directement en séance
pléniere et plusieurs rencontres sont ensuite organisées entre le ou la candidat(e) et les administrateurs
indépendants hors la présence du président. La nomination en tant que censeur est ensuite décidée par 'ensemble
des administrateurs.

Chaque proposition de nomination ou de renouvellement de mandat d’administrateur fait 'objet d’'une résolution
distincte, conformément a la recommandation N°9 du code MiddleNext, permettant aux actionnaires de se
prononcer librement sur la composition du conseil d’administration de la société

Le conseil compte proposer aux actionnaires le renouvellement de tous les mandats arrivant a échéance.

1.2. Conditions de préparation et d’organisation des travaux du conseil

Réglement intérieur :

Le conseil d’administration du 7 décembre 2010 a décidé conformément a la recommandation N°6 du code
MiddleNext de fixer, dans un réglement intérieur, les principes directeurs de son fonctionnement.

Il précise les réles et pouvoirs du conseil d’administration ainsi que certaines régles applicables aux
administrateurs, dans le prolongement des dispositions Iégales et statutaires. De portée strictement interne a la
société, le reglement ne saurait en aucune fagon se substituer aux dispositions législatives et réglementaires
régissant les sociétés ni aux statuts de la société ABC arbitrage.

Le réglement intérieur du conseil d’administration est revu périodiquement et est consultable sur le site internet de
la societé.

Mise en place de comités :

Conformément a la recommandation N°12 du code MiddleNext, nous vous rendons compte du choix de la société
en matiére de comité spécialisé.

Un comité d’examen des comptes et un comité des rémunérations ont été mis en place par le conseil

d’administration et leurs compositions sont décidées au cas par cas en fonction du sujet traité. lls se réunissent a la
demande soit de la direction soit de tout membre du conseil d’administration.
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[] Comité d’examen des comptes

Le comité d’examen des comptes s’est réuni le 17 mars 2015 a I'occasion de I'arrété des comptes 2014. Il était

composé de Dominique CEOLIN, la société ABC participation et gestion représentée par Jean-Christophe
ESTEVE, Didier RIBADEAU DUMAS, Sabine ROUX de BEZIEUX, et Marie-Ange VERDICKT. A également
participé a cette réunion, Laetitia HUCHELOUP, secrétaire général et secrétaire du conseil d’administration.

Il s’est également tenu le 22 septembre 2015 a I'occasion de I'arrété des comptes du 1°" semestre 2015 et il était

composé de 'ensemble des administrateurs. Laetitia HUCHELOUP a également participé a cette réunion.

La mission de ce comité est, avant la réunion d’approbation des comptes, de recevoir un compte rendu précis de
tous les faits significatifs de la période et notamment des points importants liés a I'arrété des comptes, que ceux-ci
aient été soulevés en interne ou par les commissaires aux comptes lors de I'exécution de leur mission.

Ont notamment été abordés les points suivants :

e Le bilan de l'activité opérationnelle du groupe

o L’analyse du résultat dans le contexte de marché

o Les réflexions stratégiques en cours

o L’analyse des faits marquants concernant les sociétés du groupe

o La description et I'analyse des risques des activités

o L’évolution de la structure opérationnelle et la relation avec les principales contreparties
Les évolutions comptables, réglementaires et fiscales
L’évolution des effectifs, la politique de rémunération et le suivi des programmes capitalistiques
Les litiges en cours
La cotation de I'action ABC arbitrage
Le bénéfice distribuable

[] Comité des rémunérations

Ce comité a pour rble de préparer toute question liée a la rémunération et, plus généralement, d’étudier la politique
de rémunération de la société et du groupe. L’'objectif poursuivi par la société repose sur la diversification et
I'optimisation des rémunérations afin de recruter, motiver et fidéliser ses dirigeants et ses collaborateurs dans le but
de maintenir et d’accentuer la performance du groupe.

Le comité s’est réuni le 19 novembre 2015 en la présence de lI'ensemble des administrateurs. Laetitia
HUCHELOUP a également participé a cette réunion.

Réunions du conseil :

Le conseil d’administration définit les grandes orientations stratégiques de la société et du groupe. En particulier le
conseil d’administration participe activement au développement stratégique des filiales. Sous réserve des pouvoirs
expresseément attribués aux assemblées d’actionnaires et dans la limite de I'objet social, il se saisit de toute
question intéressant la bonne marche de la société et régle par ses délibérations les affaires qui la concernent.

Afin de permettre a un maximum d’administrateurs d’assister aux séances du conseil d’administration, les dates
prévisionnelles de réunions sont fixées plusieurs mois a I'avance et les modifications éventuelles de date font
I'objet de concertation dans I'optique de permettre la présence effective du plus grand nombre. En 2015, le taux de
présence aux réunions des membres du conseil d’administration a été de 89 %.

Le conseil d’administration n’a jamais été empéché de se réunir ou de délibérer pour des questions de quorum.
Aprés débat, toutes ses décisions ont été prises a 'unanimité.

Les membres du conseil d’administration sont convoqués au sieége social par tout moyen, en pratique par courrier
électronique, télécopie ou verbalement. Préalablement a la réunion, chaque membre recgoit un ordre du jour et
éventuellement tout document préparatoire. Les débats sont conduits avec la volonté constante de favoriser un
échange entre tous les administrateurs a partir d’'une information compléte et avec le souci de centrer les débats
sur les questions importantes notamment d’ordre stratégique.

Toutes les délibérations sont constatées par des procés-verbaux établis sur un registre spécial tenu au siége
social.

En outre, conformément a I'article L. 823-17 du code de commerce, les commissaires aux comptes sont convoqués

a chaque réunion d’arrété des comptes. lIs étaient présents aux réunions du conseil d’administration qui ont arrété
les comptes annuels 2014 et les comptes du 1°" semestre 2015.
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Au cours de I'exercice 2015, le conseil d’administration s’est réuni 10 fois, respectant ainsi la recommandation
N°13 du code MiddleNext, a savoir les : 23 janvier, 23 février, 19 mars, 16 avril, 12 mai, 5 juin, 16 juin, 24
septembre, 13 octobre, 8 décembre.

Dans le cadre de la mise en ceuvre du programme de rachat d’actions autorisé par 'assemblée générale mixte du
5 juin 2015, le pouvoir du directeur général est limité a 500 000 € d’engagement de trésorerie. Au-dela de ce
montant, le directeur général doit requérir 'autorisation du conseil d’administration. Aucune autre limitation n’a été
apportée par le conseil d’administration aux pouvoirs du directeur général.

Conformément aux recommandations du Code du gouvernement d’entreprise MiddleNext, le conseil
d’administration a discuté, lors de différentes réunions du conseil, des points de vigilance et est attentif a toute
évolution en la matiére. En outre, le conseil d’administration délibére annuellement de la politique de la société en
matiére d’égalité professionnelle et salariale.

Décisions marquantes de I’exercice 2015 :

Le conseil d’administration a veillé au suivi des projets en cours au sein de la société et du groupe et a contrblé leur
marche générale. Le conseil d’administration a discuté des points de vigilance identifiés par le code de
gouvernement d’entreprise MiddleNext qui lui ont semblé pertinents par rapport au contexte du groupe
ABC arbitrage.

Les principaux travaux du conseil en 2015 ont été :
e organisation et développement du groupe ;

suivi de l'activité opérationnelle des filiales ;

contrdle des risques ;

suivi des évolutions réglementaires ;

examen des comptes annuels et semestriels ;

réflexion et validation de I'information concernant la communication des résultats ;

validation du rapport de gestion ;

discussion sur le rapport du président du conseil d’administration sur les conditions de préparation et
d’organisation des travaux du conseil ainsi que des procédures de contrble interne mises en place par la
société au cours de I'exercice 2014 ;

e ¢état des conventions réglementées ;

revue du plan d’action destiné a assurer I'égalité professionnelle entre les femmes et les hommes ;

e préparation de 'assemblée générale mixte annuelle du 5 juin 2015 ;

e validation du rapport spécial sur le descriptif du programme de rachat d’actions et de toute autre valeur
mobiliere donnant accés au capital ;

e validation du rapport sur les projets de résolutions proposées a I'assemblée générale ;
validation du rapport sur les stock-options et I'attribution d’actions de performance ;

e validation du tableau des délégations de compétences et de pouvoirs accordées par 'assemblée générale
au conseil d’administration en matiére d’augmentation de capital ;

e mise en ceuvre du programme de rachat d’actions, rachat de blocs d’actions et suivi du compte de rachat ;

e mise en oeuvre de la distribution d’'un solde du dividende 2014 avec faculté de réinvestissement en
actions ;

e mise en oeuvre de la distribution de prime d’émission en décembre 2015 ;

e attribution définitive d’options de souscription ou d’achat d’actions ;
attribution définitive d’actions de performance et définition de nouveaux plans d’attribution conditionnés a la
performance ;

e décision d’instaurer un supplément de participation sur I'exercice 2015 ;
fixation des jetons de présence et de la rémunération variable des mandataires opérationnels ;

e renouvellement de Dominique CEOLIN en tant que président-directeur général.
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Evaluation du conseil :

La relecture de ce rapport du président puis le débat instauré a I'occasion de son approbation permet au conseil
d’administration d’analyser le travail réalisé au cours de chaque exercice et sa maniere de fonctionner. Le conseil
d’administration considére que cela tient lieu de procédure d’évaluation des travaux du conseil d’administration et
d’évaluation de linformation communiquée aux membres du conseil et respecte sur ce point I'esprit des
recommandations N°11 et N°15 du code MiddleNext.

1.3. Politigue de rémunérations des mandataires sociaux

Conformément a l'article L225-37 du code de commerce, ce rapport doit présenter « les principes et les régles
arrétés, par le conseil d’administration pour déterminer les rémunérations et avantages de toute nature accordés
aux mandataires sociaux ».

Rémunération des administrateurs :

Pour mémoire, 'assemblée générale du 31 mai 2007 avait décidé de fixer a 60 000 € le montant maximum global
des jetons de présence a allouer aux membres du conseil d’administration pour I'exercice 2007 et les suivants, et
ce jusqu’a nouvelle décision, a charge pour le conseil d’administration de voter annuellement lattribution
individuelle de ces jetons.

Le conseil d’administration a décidé d’affecter un montant fixe a chaque type de réunion. Le paiement des jetons
de présence est ainsi basé sur la présence effective du mandataire, conformément a la recommandation N°14 du
code MiddleNext.

A l'exclusion de tout travail technique spécifique ou préparatoire rémunéré sous forme de prestations, les membres
du conseil d’administration sont rémunérés selon les modalités de principe suivantes :

500 euros par participation a un conseil d’administration ;

500 euros par participation a 'assemblée générale ;

1 000 euros par participation active a 'assemblée générale ;

1 000 euros par participation a une réunion du comité d’examen des comptes ;
500 euros par participation a une réunion du comité des rémunérations ;

500 euros par participation a un comité ou a une session de travail divers.

La rémunération effective est fixée définitivement aprés débat au sein du conseil d’administration. En effet, certains
administrateurs peuvent également renoncer a tout ou partie de leurs jetons de présence. Ainsi, les administrateurs
fondateurs et le président ont décidé de limiter le versement de leurs jetons de présence a 2 000 euros.

Les rémunérations versées en 2015 par les sociétés du groupe aux mandataires sociaux au titre des jetons de
présence sont de 40 750 euros et s’établissent comme suit :

Jetons de présence
- s | e

Dominique CEOLIN Président du conseil d’administration ABCA 2000 2000
Lheta Farticipation représentée par Jean-Chistophe | pembre du conseil d'administration ABCA 2000 2000
Jounepar Incusios SE représentée par Membre du conseil d'administration ABCA 2000 2 000
Jean-Frangois DROUETS Membre du conseil d’administration ABCA 7 250 5500
Sabine ROUX de BEZIEUX Membre du conseil d’administration ABCA 7250 7 500
Didier RIBADEAU DUMAS Membre du conseil d’administration ABCA 10 750 11 000
Marie-Ange VERDICKT Membre du conseil d’'administration ABCA 8 000 7 250
Jacques CHEVALIER Censeur au conseil d’administration ABCA 1500 1000

ABCA : ABC arbitrage
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Contrat de travail et mandat social :

Conformément a la recommandation N°1 du code MiddleNext, le conseil d’administration a apprécié I'opportunité
d’autoriser le cumul du contrat de travail avec un mandat social de président, président-directeur général ou
directeur général.

Le contrat de travail du président-directeur général a été maintenu. Cela se justifie par I'existence de fonctions
techniques séparées trés antérieures a la prise de mandat, et par la cohérence d’ensemble recherchée par
I'alignement des statuts des collaborateurs et des dirigeants (participation, prévoyance, assurance maladie, etc.).

Rémunération du dirigeant mandataire social :

De maniére générale, le conseil d’administration indique qu’il a défini la politique de rémunération dans son
ensemble au sein du groupe.

Il est rappelé que les principes de la politique de rémunération sont appliqués de maniere identique pour la
direction et les collaborateurs : une rémunération fixe maitrisée, une rémunération variable corrélée a des résultats
financiers effectifs, des avantages en nature sélectionnés et limités, un intéressement au capital lié a des
conditions de performance et sur la base d'une volonté individuelle d’implication actionnariale. Ainsi, le conseil
d’administration s’applique a respecter les sept principes posés par la recommandation N°2 du code MiddleNext
pour la détermination de la rémunération a savoir : exhaustivité, équilibre, benchmark, cohérence, lisibilité, mesure
et transparence.

Les principes de rémunération des dirigeants du groupe ont été établis au début des années 2000 et restent les
mémes aujourd’hui : la rémunération est essentiellement conditionnée a la performance du groupe et est calculée
sur la base du résultat net, intégrant ainsi toutes les charges supportées par les actionnaires, y compris la propre
rémunération des dirigeants. En outre, les rémunérations sont fixées en fonction des responsabilités
opérationnelles de chacun.

Enfin, en application de la recommandation N°5 du code MiddleNext, le conseil d’administration veille a ce que les
plans d’attribution d’actions de performance et d’options de souscription ou d’achats d’actions ne soient pas
concentrés a l'exces sur les dirigeants. L’attribution définitive des actions est soumise a des conditions de
performance qui traduisent I'intérét a moyen/long terme du groupe.

Détermination de la rémunération :

La rémunération du dirigeant mandataire social s’inscrit dans le cadre d’'une politique de rémunération établie pour
toutes les sociétés et pour tous les collaborateurs du groupe. Elle est basée sur la notion de prime variable
récompensant la performance. Pour Dominique Ceolin, cette rémunération est composée uniquement d'une partie
variable décidée par le conseil d'administration et plafonnée entre 1,25% et 3,25% du résultat net consolidé du
groupe.

La détermination de la prime est basée sur des critéres multiples tant objectifs (quantitatifs) que subjectifs
(qualitatifs) notamment, la performance économique du groupe, le profil de risque lié a la performance, la qualité du
management (turn-over, etc.) et plus généralement toute action visant a la construction pérenne du groupe. Ainsi,
la variation de la prime pourra notamment étre fonction de I'évaluation de la qualité du travail et du comportement
du mandataire au sein du groupe.

La détermination de ces primes est décidée sur la base de comptes arrétés et audités. Le versement est délégué a
la direction de chaque société du groupe et est semestriel.

Avantages accordés au dirigeant mandataire social a raison de la cessation ou du changement de ses
fonctions :

L’esprit des contrats signés avec le dirigeant mandataire social est de permettre a la société de vivre un
changement de direction, total ou partiel, dans des conditions qui ne menacent pas la stabilité de la société. Le
conseil d'administration accorde donc une importance particuliére a s'assurer qu'une divergence de vue avec un
mandataire le laisse libre de modifier la composition de la direction de la société dans des conditions déterminées a
I'avance, alors que les parties étaient dans une commune vision des intéréts de la société et vivaient une relation
sereine.

Aucun avantage ne sera accordé au dirigeant mandataire social a raison de la cessation ou du changement de ses
fonctions, conformément a la recommandation N°3 du code MiddleNext.
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A compter de I'exercice 2008, le conseil d’administration a décidé d’ajouter a la rémunération du dirigeant
mandataire social une prime appelée « prime de révocation » (anciennement appelée « prime de mandat »). Cette
prime de révocation correspond a 0,25% du résultat net consolidé. Le fait de payer un pourcentage du résultat, au
fur et @ mesure du mandat, rend les montants versés cohérents avec les résultats de la structure et donc avec les
performances du dirigeant et son implication sur la durée.

Cette prime de révocation vient rémunérer annuellement et par avance la rupture de tout mandat ainsi que, pour
partie, 'engagement de non concurrence.

En contrepartie, le mandataire renonce expressément a réclamer toute indemnité de rupture en fin de mandat,
quelle qu’en soit la cause.

Clause de non concurrence :

L’objectif d'une clause de non concurrence est de sauvegarder les intéréts Iégitimes des sociétés du groupe
ABC arbitrage et donc, notamment, d’assurer la pérennité des emplois de ses salariés et de I'activité de la société.

Compte tenu de la nature de ses fonctions de mandataire social d’'une ou plusieurs sociétés du groupe
ABC arbitrage, le mettant en relation avec le savoir-faire, les informations confidentielles et stratégiques et les
partenaires de l'activité dans le domaine des arbitrages boursiers et de la gestion alternative, il est interdit a
Dominique Ceolin, en cas de rupture de son dernier mandat au sein du groupe, quel qu’en soit la cause ou l'auteur,
d’exercer a son compte, par personne interposée ou au service d’une autre personne physique ou morale, toute
fonction liée a la conception et/ou a la réalisation d’arbitrages boursiers et toute activité de gestion alternative tant
pour compte propre que pour compte de tiers qui pourraient concurrencer des activités existantes dans une des
sociétés du groupe ABC arbitrage a la date du départ.

Le dirigeant s’est engagé également a ne pas exploiter, au détriment de toute société du groupe ABC arbitrage, les
procédés, méthodes et informations confidentiels qui lui sont propres, dont il aurait eu connaissance dans I'exercice
ou a I'occasion de ses fonctions.

Cette interdiction de concurrence s’appliquera pendant une durée de dix-huit mois a compter de la cessation
effective du dernier mandat exercé au sein du groupe ABC arbitrage et portera sur 'ensemble des marchés
financiers sur lesquels sont montées les stratégies d’arbitrage au jour de la fin du mandat et notamment, sans que
ces exemples soient exhaustifs, 'Europe et 'Amérique du Nord. Elle portera également sur les portefeuilles et la
clientéle que le dirigeant serait amené a gérer.

En contrepartie de cette obligation de non concurrence, le dirigeant percevra, de maniére irrévocable a compter de
la cessation effective de ses fonctions de mandataire, une indemnité compensatrice brute égale a 40% de la
moyenne sur une base annuelle des primes variables brutes regues au cours des 36 derniers mois de mandat,
plafonnée a la somme totale de 150 000 euros bruts. Cette indemnité de non concurrence de fin de contrat s’ajoute
aux sommes pergues a ce titre au cours de I'exécution du mandat telles qu’indiquées au titre de la rémunération.
Cette indemnité compensatrice sera versée chaque mois, a terme échu, pendant une durée de dix-huit mois, a la
condition suspensive de la réception par tout moyen, chaque trimestre, d’un justificatif de situation démontrant le
respect effectif de la présente clause (attestation P6le emploi, bulletin de paie, attestation d’employeur, attestation
sur ’honneur, etc.).

Au sein du groupe ABC arbitrage, d’autres salariés sont également soumis a une telle clause de non concurrence.

Engagement de retraite mis en place au bénéfice du dirigeant mandataire social :

Conformément a la recommandation N°4 du code MiddleNext, aucun engagement de retraite complémentaire ni
aucun engagement de retfraite supplémentaire a prestations définies n'a été mis en place au bénéfice du
mandataire social et le conseil d’administration a clairement exprimé son opposition a tout engagement de ce type.
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Rémunération du dirigeant mandataire social :

Les rémunérations en euros versées en 2015 a Dominique Ceolin, dirigeant mandataire social de la société cotée,
au titre de ses fonctions (mandat ou salaire), hors jetons de présence, au sein des sociétés du groupe
s’établissent comme suit :

Mandats Président directeur général ABCA

Président directeur général ABCA AM
Salaire fixe brut 170 400
Régularisation congés payés et prime conventionnelle 2 249
Avantage en nature voiture 9400
Intéressement 19 020
Participation 18 811
Primes de révocation ad-nutum au titre de I'exercice 2014 18 825
Primes variables brutes au titre de I'exercice 2014 100 000
Primes de révocation ad-nutum au titre de I'exercice 2015 26 000
Primes variables brutes au titre de I'exercice 2015 102 000

ABCA : ABC arbitrage / ABCA AM : ABC arbitrage Asset Management

1.4. Autres éléments

Intervention sur le titre ABC arbitrage :

Au titre de la transparence et de la prévention des délits d’initiés, il a été demandé aux mandataires sociaux, sauf a
confier en amont un mandat de gestion a un prestataire de services d’investissement ou a mettre en ceuvre un
programme systématique, d’observer une période de non-intervention sur le titre ABC arbitrage a compter du 1¢
jour de I'exercice jusqu’a la publication des comptes annuels et du 1° juillet jusqu’a la publication des comptes
semestriels. Les interventions des mandataires font I'objet de déclarations a la société et de publications sur le site
internet de I'Autorité des Marchés Financiers.

Modalités de participation des actionnaires a I’'assemblée générale :

Tout actionnaire, quel que soit le nombre d’'actions qu'il posséde, a le droit de participer a 'assemblée générale des
actionnaires dans les conditions Iégales et réglementaires en vigueur.

Conformément a I'article L. 225-106 du code de commerce, a défaut d’assister personnellement a 'assemblée, tout
actionnaire peut choisir entre I'une des trois formules suivantes :
e donner procuration a toute personne physique ou morale de son choix, y compris au président de
'assemblée ;
adresser une procuration a la société sans indication de mandataire ;
e voter par correspondance.

Les actionnaires pourront se procurer, dans les conditions légales et réglementaires, les documents prévus aux
articles R. 225-81 et R. 225-83 du code de commerce (les comptes annuels, 'exposé des motifs des projets de
résolution...) par demande adressée au siége social.

Les documents mentionnés a l'article R. 225-73-1 du code de commerce (les documents destinés a étre présentés
a l'assemblée) sont diffusés sur le site internet de la société (http://www.abc-arbitrage.com), au plus tard le
vingt-et-uniéme jour précédant 'assemblée.

Les actionnaires ont la faculté de poser des questions écrites au conseil d’administration. Ces questions doivent
étre envoyées dans les conditions légales et réglementaires au plus tard le quatrieme jour précédant 'assemblée.

Les actionnaires remplissant les conditions Iégales et réglementaires ont la faculté de requérir I'inscription de

projets de résolutions ou de points complémentaires a I'ordre du jour de 'assemblée. Ces demandes doivent étre
envoyées dans les conditions légales et réglementaires au plus tard le vingt-cinquiéme jour précédant 'assemblée.
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2. Procédures de contréle interne et de gestion des risques

Le présent rapport couvre le périmétre de 'ensemble des sociétés formant le groupe ABC arbitrage.

Les procédures de contrdle interne en vigueur dans les différentes sociétés du groupe ont pour objet :

e de veiller a ce que les actes de gestion ou de réalisation des opérations ainsi que les comportements des
personnels s’inscrivent dans le cadre défini par les orientations données aux activités de I'entreprise par
les organes sociaux, par les lois et reglements applicables, et par les valeurs, normes et régles internes a
I'entreprise ;

e de prévenir et de maitriser les risques résultant des activités de I'entreprise et les risques d’erreurs ou de
fraudes ;

e de vérifier que les informations comptables, financiéres et de gestion communiquées aux organes sociaux
de la société refleétent avec sincérité I'activité et la situation de la société et des sociétés du groupe ;

e d’assurer la gestion des risques identifiés.

D’un point de vue plus global, le dispositif de contrdle interne vise a fournir aux actionnaires et aux investisseurs
'assurance raisonnable que les objectifs fixés par le conseil d’administration dans le cadre de la stratégie retenue
en accord avec les actionnaires sont atteints dans les conditions suffisantes de sécurité, de maitrise des risques et
des processus et de conformité aux diverses normes en vigueur.

Comme tout systéme de contrOle, il ne peut cependant fournir une garantie absolue que ces risques sont
totalement éliminés.

2.1. Textes de référence

Les références réglementaires et normatives auxquelles le dispositif de contréle interne du groupe ABC arbitrage
vise a se conformer sont les suivantes :

- les textes applicables aux sociétés frangaises dont les titres sont admis aux négociations sur un marché
réglementé, notamment le reglement général de 'AMF et le cadre de référence du contréle interne publié
par 'AMF ;

- les textes applicables aux sociétés de gestion frangaises, notamment le réglement général de I'Autorité des
Marchés Financiers (AMF), les régles de déontologie de I'Association Frangaise de Gestion (AFG) et 'AIF
Rulebook pour les FIA gérés.

2.2. Acteurs en charge du contréle interne et de la gestion des risques

Il existe au sein du groupe deux départements qui exercent les fonctions de contrble des départements
opérationnels. Il s’agit des départements « Finance/Contrble interne » et « Risques de marché ».

Les conseils d’administration des sociétés du groupe ABC arbitrage ont tout pouvoir pour demander la
communication des éléments qu’ils souhaiteraient obtenir. Les interlocuteurs privilégiés du conseil d’administration
en matiere de gestion des risques sont Laetitia HUCHELOUP, responsable du département “Finance/Contréle
interne”, RCCI et déontologue ainsi que le président directeur général Dominique CEOLIN.

> Le département « Finance/Contréle interne »

Ce département reporte directement a la direction générale et sur question aux conseils d’administration des
sociétés du groupe. Le responsable du département, responsable de la conformité et du contréle interne (RCCI),
est Madame Laetitia HUCHELOUP. Trois autres salariés travaillent au sein de ce département.

Le département est chargé d’élaborer et de tenir a jour une documentation qui précise les moyens destinés a
assurer le bon fonctionnement du contrdle interne, sa cohérence et son efficacité. Ce département organise et
participe a la réalisation du contréle permanent et du contréle périodique.

Par des rencontres régulieres avec chaque département des différentes sociétés, le contréle interne vérifie
I'existence et le respect des procédures décrivant les différentes tadches du département dans le processus
opérationnel.
Les travaux, leurs comptes-rendus et les propositions d’améliorations font, compte tenu de la taille du groupe,
I'objet de réunions informelles avec les responsables des départements concernés et la direction des sociétés du
groupe.
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Ce département est aussi responsable du contrdle financier au sein du groupe. Il a donc pour mission de valider
lors de chaque arrété comptable les écritures qui ont été comptabilisées manuellement ou automatiquement dans
le systéme d’information par les départements opérationnels.

Les veérifications se font :

e sur piéces par le biais de contréles exhaustifs ou par sondage ;

e par des revues analytiques.
Les controles menés par le département « Finance/Contréle interne » sont formalisés par la réalisation d’'un
dossier bilan qui fait I'objet d’'un contréle externe par les commissaires aux comptes, de fagon semestrielle.

> Le département « Risques de marché »

Le département « Risques de marché » rapporte directement a la direction générale laquelle fait le lien avec les
conseils d’administration. Quatre salariés travaillent au sein de ce département.

Le département « Risques de marché » a le pouvoir et le devoir de faire appliquer strictement les régles de
gestion. Si le respect des régles de gestion doit entrainer le débouclage partiel ou total d’'une position, il a pouvoir
de convoquer un comité de gestion qui définira le plan et le calendrier d’action.

Il intervient, au quotidien, et procéde a un « contrdle du contrdle », les départements opérationnels prévoyant et
effectuant un contrdle de premier niveau.

Il doit notamment s’assurer que les couvertures de position sont réelles et maitrisées, que les limites d’intervention
sont respectées, que les calculs de perte potentielle sont exacts.

Les contrbles sont matérialisés par des reportings quotidiens envoyés directement aux équipes opérationnelles et
au conseil d’administration de la société de gestion, sans filtre. Une rencontre entre le département « Risques de
marché » et les directeurs opérationnels est prévue au minimum toutes les 6 semaines.

> Le responsable de la déontologie.

Celui-ci est chargé d’organiser I'application des regles professionnelles de bonne conduite élaborées par les
professionnels des métiers de la finance. Ces régles visent notamment a garantir la qualité et I'intégrité du service
proposé et ainsi a en favoriser le développement. En collaboration avec I'ensemble des personnes/départements
concernés, il veille a leur mise en place et est en charge de leur contréle.

2.3. Evaluation des risques

La nature et I'ampleur des risques, découlant des instruments financiers auxquels le groupe est exposé est détaillé
ci-dessous.

Les positions prises (ci-aprés “Exposition(s)” ou “Position(s)”) concernent soit des actions ou des dérivés actions,
comme des bons de souscription d’actions, des certificats de valeur garantie (« put warrants ») ou des obligations
convertibles, des produits dérivés tels que des futures, options, devises et des parts de fonds d’investissements
(ci-aprés communément appelés « Instruments Financiers ») dont la majeure partie sont traités sur des marchés
actifs qui peuvent étre ou non réglementés. Un ensemble d’Expositions apparentées constitue un modéle
d’arbitrage (ci-aprés “Modele d’Arbitrage”).

Un Modéle d’Arbitrage vise a tirer profit d’'une différence de prix injustifi€ée entre plusieurs Instruments Financiers.
Le groupe ne retient comme « injustifiées » que les différences qui peuvent étre objectivement mesurées par un
processus mathématique ou statistique, sans pour autant qu’il y ait une garantie sur la convergence a terme.

Les Positions peuvent étre détenues chez un dépositaire, sous forme de créance ou de dette vis-a-vis d’'une
contrepartie ou sous format synthétique (CFD, swaps).

Le groupe est exposé a différents risques financiers et non financiers : les risques de marché, les risques de crédit
et de contrepartie, les risques de liquidité, les risques opérationnels et les autres risques.

ABC arbitrage a décrit et communiqué a ses filiales un cadre général de gestion des risques dans lequel
s’inscrivent chacun des conseils d’administration des filiales pour construire leur propre politique.

Le groupe surveille la mise en application et I'effectivité des contréles au sein des filiales avec le support des
directeurs exécutifs et des fonctions de contréle (risques de marché et contrdle interne).

Le groupe utilise un effet de levier dans le cadre de ses accords de financement avec les contreparties ce qui lui
permet de prendre des Expositions plus importantes que s’il avait agit seul.
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Les Expositions prises isolément présentent un risque de perte en capital. La perte maximum sur les Expositions
longues en actions est limitée a la juste valeur de ces positions. La perte maximum sur les Expositions longues en
contrats futurs est limitée a la valeur notionnelle des contrats. La perte maximum sur les Expositions a découvert
que ce soit sur des actions ou des contrats futurs est en théorie illimitée.

> Risques de marché

Le risque de marché est le risque que la juste valeur ou les flux futurs des Positions fluctuent du fait des hausses
ou baisses des prix des Instruments Financiers et inclut notamment le risque de prix, le risque de taux d’intérét et
le risque de change.

Risque actions
Le risque « actions » ou risque de prix découle principalement de I'incertitude sur les prix futurs des Instruments

Financiers détenus. Il constitue la perte potentielle que le groupe pourrait subir du fait des potentiels mouvements
de prix sur les expositions sur Instruments Financiers.

Le risque n’est jamais lié a une évolution défavorable des marchés financiers, comme la survenance d’un krach,
mais a la réalisation d’'un événement défavorable lié a I'opération initiée. Par nature, les risques liés aux Modeles
d’Arbitrages sont indépendants les uns des autres. Le risque est donc couvert par mutualisation, le groupe se
diversifiant sur le plus grand nombre d’opérations et de type d’Instruments Financiers possible, sur des zones
géographiques multiples.

Risque de taux
Le risque de taux correspond a la variation du prix ou de la valorisation d’un Instrument Financier résultant d'une

variation des taux d'intéréts.

Dans la plupart des Modéles d’arbitrage, le montant de la position acheteuse est égal au montant de la position
vendeuse. Dans ce cas, le risque est en général négligeable. Lorsqu’une Position spécifique comporte un risque
de taux non négligeable, ce risque est systématiquement couvert.

Risque de change
Les Expositions du groupe peuvent étre libellées dans d’autres devises que I'euro. Il en résulte que la fluctuation
des devises par rapport a la devise de référence peut avoir une influence positive ou négative sur leur valeur.

Le risque de change est systématiquement couvert en achetant ou vendant la devise concernée (ou une
exposition a la devise). Le seul risque existant est du second ordre : le profit réalisé dans une devise particuliere
peut varier s’il n'est pas converti en euros. Le groupe convertit régulierement les profits réalisés en euros, et n’est
donc exposé au risque de change que de fagon trés marginale.

> Risques de crédit et de contrepartie

Il s'agit du risque qu’un tiers, dont la situation financiére se dégraderait, ne puisse pas respecter une obligation
contractuelle envers le groupe de verser une somme d’argent ou de livrer une certaine quantité de titres.

Le groupe ABC arbitrage, pour ses opérations de marché, agit uniquement en tant que client de brokers (les
“Brokers”), et d’établissements de crédit et d’entreprises d’'investissement (les “Contreparties”).

Tous ces établissements sont soumis a des controles spécifiques par les autorités de leur pays d’implantation
visant a assurer leur solvabilité.

Les Instruments Financiers traités par le groupe le sont sur des marchés actifs (si ce n’est régulés) dont le
dénouement est généralement effectué via une Chambre de Compensation.

Le risque de défaut des Brokers est ainsi considéré comme minime, la Chambre de Compensation garantissant le
dénouement de la transaction, les Instruments Financiers n’étant pas livrés aux Contreparties tant que le Broker
n'a pas effectué ou recu le paiement.

Les Contreparties, en dénouant les transactions sur Instrument Financiers, agissent comme dépositaire, créancier
ou débiteur, ou comme contrepartie de produit synthétique (CFD, swaps) pour le groupe . En général, les
Positions détenues chez un dépositaire sont trés faibles. La quasi-totalité des actifs du Groupe est nantie ou
hypothéquée au profit des Contreparties (ci-apres “Collateral”) qui peuvent les utiliser pour leur propre compte
(« réutilisation »). Conformément a la réglementation, elles ont I'obligation de restituer les actifs « réutilisés » ou
des actifs équivalents a la premiére demande.
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Les risques liés a I'utilisation d’'une Contrepartie sont les suivants :

- interruption ou cessation des services proposés par la Contrepartie se réservant le droit de modifier et
d’arréter les services qu’il consent ;
- hausse des colts de conservation des Positions facturés par la Contrepartie ;

- non restitution des actifs utilisés par la Contrepartie du fait d’événements de marché ;
- non restitution des sommes dues par la Contrepartie suite a défaillance ;
- mauvaise évaluation de la dette et/ou des actifs remis en garantie.

Le groupe gére ce risque de contrepartie par la généralisation d’accords contractuels génériques (accords de
compensation et de collatéral), par un suivi attentif quotidien de la notation des Contreparties et reste attentif a la
diversification de ses relations bancaires dans un but de répartition des risques tout en pesant en permanence les
avantages tarifaires de la concentration des volumes.

> Risques de liquidité

Il s’agit du risque que les actifs du groupe ne soient pas suffisamment rapidement mobilisables sous forme de
liquidité pour faire face a ses engagements, ou que cela ne puisse étre fait que dans des conditions qui soient
matériellement préjudiciables.

Les Expositions du Groupe sont constituées principalement par des Instruments Financiers cotés sur des marchés
actifs (si ce n’est régulés) et présentent une trés grande liquidité et les engagements du Groupe consistent
principalement en la nécessité de fournir du Collateral pour soutenir les Expositions. Le volume d’Expositions
possible est contractuellement limité par les actifs transférés en Collateral.

Les Expositions du groupe sont constamment surveillées en tenant compte des accords avec les Contreparties
pour garantir au groupe une large marge de manceuvre dans la conduite de ses affaires et un niveau de trésorerie
mobilisable élevé. Par ailleurs, compte tenu de la liquidité des Positions, il est aisé d'alléger la nécessité de
Collateral en réduisant le volume des Expositions.

> Risques opérationnels
Il s’agit du risque de défaillance interne. Ces défaillances peuvent étre liées a un probléeme matériel ou humain.

Ce risque est géré en amont avec des prises de position encadrées par des procédures écrites et un contrble
interne rigoureux. Celui-ci n’est cependant pas une garantie absolue et la vigilance dans ce domaine doit étre
permanente puisque ce risque est un risque structurel au métier d’arbitrage.

> Autres risques

Risque de non-conformité (incluant le risque juridique)

Le risque de non conformité est de ne pas avoir identifié et/ou correctement respecté les dispositions en vigueur
réglementant I'activité du groupe. Cela peut entrainer des dysfonctionnements, des pertes financiéres ou des
sanctions (judiciaires, disciplinaires, administratives, etc),

Un dispositif de veille permanent est en place au niveau de I'équipe juridique et fiscale du groupe.

Risque de conflits d’intéréts

Le risque de conflits d'intéréts est le risque d’étre confronté a des situations ou les intéréts d’un client ou d’une
société du groupe pourraient étre en conflit avec ceux d’'un autre client, ou avec ceux d’'une des sociétés du
groupe ou avec ceux de I'un de ses collaborateurs.

Afin de prévenir les situations de conflits d’intéréts, le groupe a mis en place :

- une politique interne de gestion des conflits d’intéréts comprenant des instructions que les collaborateurs doivent
respecter afin d’identifier, de prévenir et de gérer les conflits d’intéréts ;

- des procédures et régles strictes pour encadrer le traitement des ordres et la primauté de I'intérét du client. Les
sociétés de gestion du groupe respectent strictement les régles de fonctionnement des marchés financiers et
s’interdisent toute atteinte a I'égalité de traitement des ordres. En particulier, les ordres transmis dans le marché
sont pré-affectés et horodatés.
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2.4. Organisation générale du contrdle interne

Afin de faire face aux risques précédemment identifiés, le groupe ABC arbitrage a mis en place les éléments
suivants en termes de controle interne :

Des organigrammes fonctionnels et hiérarchiques clairs et accessibles a tous
lls constituent une description globale de la structure du groupe et permettent de s’assurer de la séparation des
fonctions.

Des procédures décrivant les processus de gestion

Les procédures sont rédigées par les collaborateurs des différents départements pour clarifier les flux de données,
les documents a utiliser, les décisions a prendre, les enregistrements et les contrdles qui doivent étre réalisés. Ces
procédures reflétent le savoir-faire de la société de gestion dans la conduite de son coeur de métier.

Des régles de gestion

Les regles de gestion sont définies par la direction en collaboration avec le département « Risques de marché »,
lors de linitiation de toute typologie d’arbitrages. Ces régles permettent a chacun des intervenants de suivre la
méme ligne directrice quant aux limitations d’encours, perte maximum, effet de levier, etc.

Des contrbles réguliers sont mis en place pour s’assurer que des limites existent, qu’elles sont revues
réguliérement et totalement respectées.

Un systeme d’information adapté

Le systéme d’information est la clé de volte de I'organisation. Adapté aux spécificités de I'activité, il permet de
réaliser bon nombre de contrOles automatiques et de produire des relevés de gestion quotidiens. Il permet
également la mise en place de certains verrous informatiques pour restreindre les erreurs opérationnelles dans les
processus de travail. Le systéme d’information a été développé et est maintenu par les équipes internes de la
société de gestion.

Une tracabilité permanente
L’ensemble de la chaine de production et des opérations est enregistré et archivé par les systémes de la société
pour assurer une parfaite tragabilité des opérations.

Une responsabilisation des acteurs opérationnels

La gestion des risques et la réalisation des contrdles s’effectuent a un premier niveau au plus prés des opérateurs
afin que ceux-ci assument les régles de contrble et de conformité au regard des limites de risques et des normes
existantes.

Une séparation des fonctions de réalisation et de contréle

Pour prévenir tout risque de collusion ou tout risque d’erreur involontaire, les principales fonctions opérationnelles
doivent étre scindées. Ainsi, les fonctions d’autorisation, de traitement, d’enregistrement et de comptabilisation sont
clairement séparées entre les différents départements opérationnels. Dans le cas ou la petite taille du groupe
entraine de fait une séparation de fonctions imparfaite, le reporting de contréle est fait directement aupres du
conseil d’'administration ou de la direction générale et les décisions sont prises de maniére collégiale.

Des délégations de pouvoir limitées

Seul le directeur général détient le pouvoir général de représentation d’'une société du groupe ABC arbitrage. Il
existe une délégation générale en cas d’absence et une délégation spéciale limitée aux besoins de sa fonction
entre le directeur général et un responsable de département.

Des mesures de déontologie

Il est considéré que tous les salariés peuvent étre amenés a détenir des informations sensibles ou a étre en conflit
d’intéréts et que les contraintes imposées a tous sont de nature a réduire le risque d’utilisation de ces informations
ou le risque de conflit d’intéréts.

Un réglement précise :

e I'encadrement des informations confidentielles, privilégiées ou sensibles ;

e les périodes d'interdiction d'intervention sur le marché du titre de la société décrétées par la
direction d’ABC arbitrage en fonction de la vie de la société évitant ainsi toute polémique ou appréciation
individuelle sur des interventions pendant des périodes sensibles (par exemple, avant la publication des
résultats).
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Le groupe s’est par ailleurs toujours assuré de disposer d’une réserve de trésorerie disponible importante pour faire
face aux situations de marché tres dégradées. Le groupe n’a connu aucune difficulté de financement ou de crédit.

Les sociétés du groupe occupent des locaux offrant une adéquation optimale avec les contraintes techniques d’'une
salle de marchés et une bonne fluidité dans la circulation de I'information.

2.5. Organisation de I’élaboration de I'information financiére et comptable

ABC arbitrage établit annuellement des comptes sociaux et des comptes consolidés. Ces comptes sont établis par
le département « Finance/Contréle interne », ils sont revus par le comité d’examen des comptes et sont arrétés
par le conseil d’administration.

Le groupe ABC arbitrage publie sur une base semestrielle des comptes consolidés.
Les comptes de la société et du groupe ont toujours été certifiés sans réserve par les commissaires aux comptes.

Piloté par le département « Finance/Contréle interne », 'organisation du dispositif de contréle comptable a été
mise en place pour s’assurer que le systéme d’information du groupe ABC arbitrage et les référentiels qui lui sont
associés permettent le respect des dispositions réglementaires et notamment I'existence et la continuité de la piste
d’audit.

> Pointage et gel des écritures

Un module unique nommé « Transactions » développé par les équipes internes permet de stocker a deux niveaux
la nature et les spécificités de chaque transaction (sens, type et description du titre traité, date de négociation, date
de valeur, quantité, prix, commissions, mnémonique du Broker, compte de dépét, etc.).

Le premier niveau est accessible aux opérateurs de marché pour la saisie de leurs transactions.
Le deuxieme niveau est accessible aux opérateurs financiers post marché pour la validation de ces transactions au
vu des relevés des contreparties.

Ce module représente une interface dynamique entre les opérateurs de marché et les opérateurs financiers tout en
garantissant une parfaite séparation des fonctions de saisie et de contréle entre ces deux départements.

Tous les flux d'information donnant lieu a une écriture comptable font I'objet de sécurités informatiques qui
interdisent toute possibilité de modification ou de suppression de I'enregistrement pour en garantir le caractére
définitif.

Cette sécurité existe au niveau des transactions saisies par les opérateurs de marché. Ces transactions, une fois
validées par les opérateurs financiers (i.e. en adéquation avec les relevés de confirmations envoyés par les
Brokers), deviennent non modifiables.

Il en est de méme au niveau des reglements livraisons qui, une fois confirmés et pointés avec les relevés des
contreparties, deviennent non modifiables avec toutes les écritures comptables associées.

L’ensemble des écritures, saisies en brouillard, sont définitivement figées apres la validation comptable a compter
d’une « date de gel ».

Enfin, la saisie des journaux centralisateurs mensuels dans un logiciel comptable agréé par I'administration fiscale
donne lieu a une procédure de cléture annuelle mise en ceuvre au plus tard avant I'expiration de la période
suivante. La procédure de cloture est appliquée au total des mouvements enregistrés.

Les écritures liées a I'activité non opérationnelle sont directement saisies dans le logiciel comptable.
> Création et modification des caractéristiques d’'un compte
Les accés en modification (ou création) sur les données caractéristiques des comptes sont centralisés sur deux

personnes identifiées et autorisées, soit un responsable utilisateur et un responsable systéme d’information. lls
sont garants des données caractéristiques des comptes (numéro, libellé, etc.).
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> Schéma d’écriture comptable

Pour les écritures comptables automatiques, des schémas d’écritures ont été pré-renseignés. Le type d’opération
et la désignation du tiers, validés par I'opérateur financier, entrainent la comptabilisation d’un flux comptable. Ces
flux ne peuvent pas étre modifiés en aval car ce type d’opération n’est pas proposé en saisie manuelle. Les flux
sont donc automatiquement soumis aux différentes étapes de controles sur pieces réalisés par les différents
départements opérationnels.

Pour les écritures manuelles, strictement limitées en choix de types d’opérations, il existe aussi des schémas
d’écriture prédéfinis qui assistent et limitent 'opérateur de saisie.

En outre, le département « Finance/Contréle interne » est associé a la mise en ceuvre de toute opération nouvelle
ou complexe afin d’en étudier le traitement comptable et, le cas échéant, de le faire valider par les commissaires
aux comptes, dans un souci d’anticipation de leurs travaux de contréle des comptes.

> Limitation des listes de choix

Sur tous les écrans des applications, des listes préétablies de choix sont proposées aux opérateurs. Ces listes sont
restrictives et permettent d’optimiser la vitesse de saisie, d’éviter un grand nombre d’erreurs matérielles et de
prévenir toute incohérence au niveau des données. Ces listes sont mises a jour de maniére dynamique pour tous
les utilisateurs quand les deux personnes responsables ont donné leur accord.

Cela concerne notamment les listes d’'informations de type devises ou titres, les choix des comptes proposés en
fonction des tiers (clients, Brokers, Prime Brokers, etc.), les comptes ayant un impact sur le résultat en fonction du
type d’opération.

> Contréles de second niveau par le département « Finance/Contréle interne »

Un contréle quotidien, au fil de I'eau, est effectué par les services opérationnels de middle et back office pour
notamment vérifier la correcte prise en compte dans les outils comptables des opérations émises par les systémes
de gestion.

Comme indiqué précédemment, le département « Finance/Contréle interne » a pour mission d’effectuer un
contréle de second niveau. Cela se traduit par la validation, par sondage, lors de chaque arrété comptable,
préalablement a l'intervention des commissaires aux comptes et a I'aide de piéces externes ou de contréle de
cohérence, de la pertinence des écritures qui ont été comptabilisées manuellement ou automatiquement dans le
systeme d’information par les départements opérationnels.

Le département formalise ses contrbles par la réalisation du dossier bilan et s’assure que les documents de
synthése sont le reflet des comptabilités.

Le contréle interne actuel a pour objectif de permettre un développement harmonieux et rentable du groupe. Il est
donc axé sur la prévention et la maitrise des risques qui résultent des activités et vise notamment a obtenir la
fiabilité des états comptables et financiers pour rendre une image fidéle de la société et du groupe a ses
actionnaires. Les dirigeants poursuivront leurs efforts pour continuer d’améliorer et de moderniser ce contréle
interne en ayant toujours conscience qu’il n’est pas une garantie absolue et que la vigilance dans ce domaine doit
étre permanente.

Fait a Paris, le 7 avril 2016

Dominique CEOLIN
Président du conseil d’administration
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Exercice clos le 31 décembre 2015

Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de I'article
L. 225-235 du Code de commerce, sur le rapport du président du conseil
d'administration de la société ABC arbitrage
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Exercice clos le 31 décembre 2015

Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de l'article L. 225-235 du Code de commerce,
sur le rapport du président du conseil d'administration de la société ABC arbitrage

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société ABC arbitrage et en application des dispositions de
l'article L.225-235 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le
président de votre société conformément aux dispositions de l'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2015.

Il appartient au président d'établir et de soumettre a l'approbation du conseil d'administration un rapport
rendant compte des procédures de contrdle interne et de gestion des risques mises en place au sein de la société
et donnant les autres informations requises par l'article L. 225-37 du Code de commerce relatives notamment au
dispositif en matiére de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

e de vous communiquer les observations qu'appellent de notre part les informations contenues dans le rapport
du président, concernant les procédures de controle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration
et au traitement de l'information comptable et financiere, et

e d'attester que ce rapport comporte les autres informations requises par l'article L.225-37 du Code de
commerce, étant précisé qu'il ne nous appartient pas de vérifier la sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France.
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Informations concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a
I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére

Les normes d'exercice professionnel requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la sincérité

des informations concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a

I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues dans le rapport du président.

Ces diligences consistent notamment a:

e prendre connaissance des procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration et
au traitement de l'information comptable et financiére sous-tendant les informations présentées dans le
rapport du président ainsi que de la documentation existante ;

e prendre connaissance des travaux ayant permis d'élaborer ces informations et de la documentation
existante;

o déterminer si les déficiences majeures du controle interne relatif a I'élaboration et au traitement de
l'information comptable et financiére que nous aurions relevées dans le cadre de notre mission font I'objet
d'une information appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les informations concernant les
procédures de contrdle interne et de gestion des risques de la société relatives a |'élaboration et au traitement
de l'information comptable et financiére contenues dans le rapport du président du conseil d'administration,
établi en application des dispositions de I'article L. 225-37 du Code de commerce.

Avutres informations

Nous attestons que le rapport du président du conseil d'administration comporte les autres informations
requises a l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Nevilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 28 avril 2016

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG et Autres

Charlotte Vandeputte Olivier Durand
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