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Messieurs les actionnaires,

Conformément a la loi et aux statuts, le présent rapport de gestion a pour objet de rendre compte
de la situation et de I'activité de Rothschild & Co Martin Maurel (la « Société » ou « RMM ») au
cours de I'exercice clos le 31 décembre 2024 ainsi que de vous présenter les comptes annuels
et les comptes consolidés dudit exercice. A 'occasion de la prochaine assemblée générale de la
Société, il vous sera notamment proposé d’approuver lesdits comptes et d’en décider I'affectation
du résultat.

« Groupe RMM » désigne la Société et ses filiales consolidées.

1. Environnement économique et financier

Aprés avoir atteint un pic a 9,1% en juin 2022 aux Etats-Unis, et a 10,6% en zone euro en octobre
2022, le trés fort resserrement monétaire engagé depuis par les banques centrales aura provoqué
un rapide retour de l'inflation vers un niveau proche de I'objectif de 2% de la Banque centrale
européenne (BCE) a 2,4%, et de la Réserve fédérale américaine (Fed) a 2,9% fin 2024.

Ce retour a « la normale » aura ainsi permis a la BCE de réduire quatre fois ses taux directeurs
de 25 pb a partir de juin 2024 pour les ramener a 3% aprés un point haut situé a 4%. La BCE
anticipe ainsi une poursuite de la baisse de l'inflation avec des prévisions de 2,1% en 2025 et
1,9% en 2026, en considérant que malgré 'assouplissement des conditions de financement, la
politique monétaire reste restrictive et que la reprise économique devrait étre plus lente
qu’attendue auparavant, avec une croissance de 0,7% en 2024, 1,1% en 2025 et 1,4% en 2026.
Elle souligne également que les tensions salariales reculent et vont reculer rapidement, ne
représentant pas un risque pour l'inflation a moyen terme.

Dans le méme temps, la Fed anticipe une croissance du PIB américain pour 2025 de 2,1% (contre
2,8% en 2024%) et 2,0% en 2026, alors qu’elle voit l'inflation se situer pour 2025 a 2,5% contre
2,9% en 2024 et 2,1% en 2026. La banque centrale américaine est donc maintenant plus proche
d’'une politique monétaire « neutre » aprés avoir abaissé également a quatre reprises ses taux
directeurs en 2024, soit 1% au total pour les situer a 4,25% fin 2024.

M. J.Powell, son président, indique cependant que I'année 2025 marquera un changement
important dans le rythme et 'ampleur des baisses des taux car la croissance reste solide, le
marché du travail, reste également résilient, et I'inflation devrait revenir vers I'objectif de la banque
centrale mais plus lentement que précédemment anticipé, justifiant une plus grande « prudence
» dans les mouvements de taux a venir.

Dans ce contexte d’assouplissement monétaire, I'Ester, principal taux de référence en zone euro,
s’est affiché en moyenne a 3,64% en 2024 (3,21% en 2023), pour atteindre 2,90% en fin d’'année
contre 3,91% début 2024, tandis que le taux Euribor 3 mois moyen se situe a 3,46%, méme
niveau qu’en 2023 (3,43%), pour terminer I'année a 2,51%. Son équivalent américain le SOFR
aura affiché une moyenne de 5,15% en 2024 pour se situer juste en-dessous de 4,40% fin 2024.

Ainsi, malgré le mouvement d’assouplissement monétaire engagé par la BCE, les taux a 10 ans
de 'emprunt d’Etat frangais ont nettement augmenté en 2024 de 2,56% a 3,20%, pénalisés
principalement par la situation politique particuliere en France suite a la dissolution de
'Assemblée nationale. Dans le méme temps, les taux Bund a dix ans allemands progressent
également, mais de 0,35%, de 2,02% a 2,37%, principalement en fin d’année, les craintes d’un
retour de linflation suite a I'élection de D. Trump aux Etats-Unis ayant refait surface. De fait,
mouvement identique pour les taux & 10 ans des TNotes américains en 2024, qui, aprés avoir
reculé jusqu’a 3,60% mi-septembre ont repris le chemin de la hausse pour terminer 'année en
progression de 0,65% sur un niveau de 4,55%.

Sur le marché des changes, 'année 2024 aura été marquée par la tres forte appréciation du dollar
US contre I'ensemble des principales devises mondiales. Il affiche ainsi un gain de plus de 6%
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face a I'euro (1,1040 début 2024 & 1,0350 en fin d’année), 11% contre le yen japonais, 7,9%
contre franc suisse, et 1,7% contre la livre anglaise.

Apres avoir nettement progressé au cours de I'année jusqu’a 91 $ le baril, le prix du pétrole «
brent » aura finalement terminé 'année 2024 sur une relative stabilité aux alentours de 75 $ le
baril.

Concernant les marchés actions, 'année 2024 aura été aussi faste que I'année 2023 sur
'ensemble des zones géographiques, hormis pour le CAC 40 en baisse de 2,2%, grace
notamment aux valeurs technologiques américaines. Le Nasdaq, porté par NVidia, a ainsi
progressé de 28,6%, le S&P500 de 23,3%, I'indice allemand XETRA Dax augmente de 18,9% et
l'indice européen Eurostoxx 50 de 8,3%.

En Asie, notamment au Japon, l'indice Nikkei 225 affiche +19,2% en devise locale, tandis que

I'indice chinois Shangai CSI 300 progresse également de 14,7%, apres trois années consécutives
de recul.

2. Comptes consolidés

Les comptes consolidés 2024 sont présentés selon le référentiel IFRS.
Le périmeétre de consolidation est le suivant :

e Parintégration globale, toutes les filiales et succursales contrdlées par la Société, soit
Rothschild & Co Asset Management SCS (anciennement Rothschild & Co Asset
Management Europe SCS), Montaigne Rabelais SAS, Aix-Rabelais SAS, Wargny BBR
SA, Courtage Etoile SNC, SCI du 20 rue Grignan, SCI Prado Marveyre, SCI du 6 rue de
la Bourse, Rothschild & Co Wealth Management Monaco, Rothschild & Co Asset
Management (Monaco), Rothschild & Co Investments France SAS, Rothschild & Co
Wealth Management Belgium (succursale de RMM en Belgique), Rothschild & Co Martin
Maurel (succursale de RMM en ltalie, anciennement Rothschild & Co Wealth
Management Milan Branch) et le fonds Tréso Plus (liquidé en novembre 2024).

e Parintégration proportionnelle, le GIE Rothschild & Co.
Le résultat consolidé, part du Groupe RMM, atteint 87 774 milliers d’euros, en baisse de 4,56%

par rapport a I'exercice précédent. Le Produit Net Bancaire (« PNB ») s’éleve a 447 854 milliers
d’euros en augmentation de 10,12% par rapport a I'exercice précédent.

3. Comptes annuels de la Sociéte

En ce qui concerne les comptes annuels, le total du bilan de RMM est passé de 9 193 millions
d’euros au 31 décembre 2023 a 9 421 883 milliers d’euros au 31 décembre 2024.

Par ailleurs, le résultat net s’est établi a 87 millions d’euros en 2024 contre 128 millions d’euros
en 2023.
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4. Affectation du résultat de I'exercice 2024

Il vous est proposé d’affecter le résultat de I'exercice 2024 de la fagcon suivante :

Tableau 1. Affectation du résultat de I’exercice 2024

En €
Résultat de I'exercice
Report a nouveau antérieur
Affectation a la réserve légale
Bénéfice distribuable
Affectation :
- Dividendes (38 € par action)
- Réserve
- Report a nouveau 38583 872,16 €
Total 105 638 406,16 €

87 229 594,64 €
18 408 811,52 €

105 638 406,16 €

67 054 534,00€

L’intégralité du dividende versé au titre de I'exercice 2024 aux actionnaires qui sont exclusivement
des personnes morales, soit la somme de 67 054 534,00 euros, ne serait pas éligible a
'abattement de 40% mentionné a l'article 158, 3, 2° du Code général des impbts.

La somme de 38 583 872,76 euros serait portée en report a nouveau.

Le paiement des dividendes sera effectué a compter du 28 mars 2025.

Conformément aux dispositions de l'article 243 bis du Code général des impbts, il est rappelé
qu’au titre des trois derniers exercices, les dividendes distribués ont été respectivement de :

Tableau 2. Dividendes distribués aux associés commanditaires au titre des trois
exercices précédents

En €

Dividende net par part /
action
Dividende net global

2021
34,00 €

4691 762,00 €

2022
19,00 €

2621 867,00 €

2023
15,36 €

27 104 148,48 €

Dividende net global
Versé aux associés
personnes morales non
éligible a 'abattement
prévu a l'article 158.3 2°
du Code général des
impdts

4691 762,00 €

2621 867,00 €

27 104 148,48 €

Dividende net global
Versé aux associés
personnes physiques
éligible a I'abattement
prévu a l'article 158.3 2°
du Code général des
impdts

Néant

Néant

Néant

Rothschild
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5. Informations relatives a l'activité¢ de RMM et de ses
filiales

51 RMM

Le résultat net de la Société est en baisse de 32% par rapport a I'exercice 2023, en raison
d’éléments exceptionnels comptabilisés en 2023 (gains sur cessions d’actifs immobilisés).

Au-dela, 'année 2024 est marquée chez RMM par une hausse de son PNB de 9% au cours de
I'exercice. La hausse de 6% de la marge d’intérét et 'augmentation de 10% de la marge sur
commission contribuent principalement a la hausse du PNB et du résultat net. Par ailleurs, les
revenus des titres a revenus variables augmentent de 41% sur 2024 et les gains sur opérations
du portefeuille de négociation diminuent de 32%.

A l'inverse, les charges générales d’exploitation, avec une augmentation de 6% contribuent & la
dégradation du résultat d’exploitation de RMM. Le codt du risque s’éléve a 0,4 million d’euros a
fin 2024.

L’évolution du total bilan de 2% est stable par rapport a 2023.

5.2  Filiales et participations

e Rothschild & Co Asset Management SCS (« RAM»), détenue a 99% par
RMM, regroupe les activités de gestion d’actifs du Groupe RMM.

Son chiffre d’affaires est en hausse de 23%.

¢ Wargny BBR SA, détenue par Rothschild & Co Martin Maurel & 99,9%, a pour activité la
gestion de portefeuilles sous mandat. Elle est par ailleurs associée de la société de
courtage Courtage Etoile SNC dont elle détient 99% des parts.

Son chiffre d’affaires est en hausse de 14%.

e Rothschild & Co Investments France SAS, détenue a 100% par RMM, a une activité
de société « holding » et détient des participations dans plusieurs Sociétés de Libre
Partenariat qui ont été constituées par le Groupe RMM et dont elle est associée
commandité a savoir :

RMM EnR 1 S.L.P.,

RMM Impact 1 S.L.P.,

RMM Infra2 S.L.P.,

RMM Invest 3 S.L.P.,

RMM Invest 5 S.L.P.,

RMM Invest 8 Europe S.L.P.,
RMM Invest 8 North America S.L.P.,
RMM Invest 9 S.L.P.,

RMM Invest 10 S.L.P.,

RMM Invest 11 S.L.P.,

RMM Invest 12 S.L.P.,

RMM Invest 13 S.L.P.,

RMM Invest 14 S.L.P.,

RMM Invest 15 S.L.P.,

RMM Invest 17 S.L.P.,

RMM Invest 18 S.L.P.,

RMM Invest 19 S.L.P.,

RMM Invest 20 S.L.P.,

O 0O OO OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0o0OOo
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RMM Invest 22 S.L.P.,
RMM Lending 2 S.L.P.,
RMM Real Estate 1 S.L.P.,
RMMUS 1S.L.P,,
RMMUS 2 S.L.P..

o 0O O O O

Son chiffre d’affaires est non significatif.

e Rothschild & Co Wealth Management Monaco est un établissement de crédit basé a
Monaco et détenu a 99,93% par RMM.

Elle a réalisé un chiffre d’affaires augmenté de 13,71% par rapport a 2023.

e Rothschild & Co Asset Management Monaco, détenue a 99,4% par Rothschild & Co
Wealth Management Monaco, est une société de gestion de fonds communs de
placements située a Monaco.

Son chiffre d’affaires est stable par rapport a 2023.

e Montaigne Rabelais SAS, détenue a 100% par RMM, est une société « holding ». Elle
détient dans les sociétés suivantes dont elle est associé commanditaire a savoir :

Rothschild & Co Asset Management SCS,
Rothschild & Cie SCS,

Rothschild & Co Immobilier SCS,
Transaction R&Co SCS,

Transaction R&Co Immobilier SCS et
Rothschild & Co TA SCS.

O O O O O O

o Aix-Rabelais SAS, détenue a 100% par RMM, a pour activité I'exercice de mandats de
direction dans toute société a vocation patrimoniale détenue par des tiers.

Sa contribution au résultat du Groupe RMM n’est pas significative.

e Le GIE Rothschild & Co a pour objet la prestation a ses membres de tous les services
nécessaires a leurs activités respectives, I'acquisition des moyens nécessaires a cette
activité de prestataire, et enfin la refacturation & ses membres des dépenses prises en
charge en sa qualité de centrale d’achats auprés de divers fournisseurs.

e SCI du 20 rue Grignan, détenue a 99,99% par RMM, a pour activité I'acquisition et
I'exploitation d’'un immeuble a usage de bureaux, de commerce et d’habitation situé 20
rue Grignan a Marseille.

Sa contribution au résultat du Groupe RMM n’est pas significative.

e SCldu 6ruedelaBourse, détenue a 99,99% par RMM, a pour activité I'acquisition et
I'exploitation d’'un immeuble a usage de bureaux, de commerce et d’habitation situé 6 rue
de la Bourse a Lyon.

Sa contribution au résultat du Groupe RMM n’est pas significative.

e SCI Prado Marveyre, détenue a 99,99% par RMM, a pour activité l'acquisition et

I'exploitation d’'un immeuble a usage de bureaux, de commerce et d’habitation situé 2 rue

Marveyre a Marseille.

e TrésoPlus, est un fonds dédié géré par R&Co AM. |l s’agit d’'un fonds « buy & hold » ou
les titres sont détenus jusqu’a I'échéance. Ce fonds a été liquidé en 2024.

Rothschild
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5.3  Prises de participation ou prises de contréle

e Le 2 septembre 2024, la société RMM a signé un contrat de vente d’actions afin de se
porter acquéreur de la totalité des actions de la société Rothschild & Co Wealth
Management (Europe) S.A. La réalisation de cette vente est conditionnée a la levée de
plusieurs conditions suspensives et devra intervenir avant le 31 décembre 2025. Cette
acquisition auprés de la société & Co Bank AG, s’inscrit dans le cadre du projet de fusion
absorption transfrontaliere de la société Rothschild & Co Wealth Management (Europe)
S.A. par la société RMM.

e Le 18 décembre 2024, la société RMM a acquis de la société Montaigne Rabelais la

totalité des actions composant le capital social de la société Wargny BBR SA, détenant
a cette date le contrble de la société.

5.4  Cession de participations

Aucune cession significative de participation n’est intervenue au cours de I'exercice écoulé.

5.5 Reégularisation de participations croisées

Conformément a l'article R.233-19 Code de commerce, il est précisé que, dans la mesure ou la

Société ne détient aucune action au sein du capital d’une société qui détiendrait elle-méme une
fraction du capital social de la Société supérieure a 10%, aucune régularisation n’a d intervenir.

6. Options d'achat ou de souscription d’actions et
attributions d’actions gratuites

Conformément a l'article L.225-184 du Code de commerce, il est précisé qu’aucune option
d’achat ou de souscription d’actions ou action gratuite n’a été attribuée par la Société au cours
de 'exercice écoulé.

7. Succursales

Conformément a l'article L.232-1 du Code de commerce, il est précisé que la Société dispose
des succursales suivantes :

e Rothschild & Co Wealth Management Belgium, située a Bruxelles (Belgique) qui a
pour activité la tenue et la conservation de comptes titres pour les clients, la réception et
transmission d’ordres sur ces comptes, I'octroi de crédits court terme inférieurs a un an
et la structure de patrimoine, notamment l'ingénierie patrimoniale, les prestations de
family office et le suivi par un banquier privé.

e Rothschild & Co Martin Maurel (anciennement Rothschild & Co Wealth Management
Milan Branch) située a Milan (ltalie), qui est régulierement enregistrée aupres du registre
de commerce local mais demeure inactive pour le moment. Elle aura pour activité
principale la prise de dépdts et autres fonds remboursables, I'octroi de préts, 'exécution
d'opérations de paiement ainsi que les garanties et engagements.

Par ailleurs, la Société dispose d’'établissements situés :

e 18 cours Mirabeau - 13100 Aix-en-Provence
e 13 place des Quinconces - 33000 Bordeaux
e 6, rue de la Bourse - 69001 Lyon

Rothschild
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20, rue Grignan - 13006 Marseille
43, rue Grignan - 13006 Marseille
37, rue Paradis - 13001 Marseille
6, place du Président Thomas Wilson - 31000 Toulouse

8. Evénements importants survenus au cours de I'exercice
clos le 31 décembre 2024

8.1 Changement de dénomination sociale de RMM

Le 27 mars 2024, 'Assemblée générale de la Société a décidé de modifier la dénomination
sociale comme suit : « Rothschild & Co Martin Maurel », ainsi que le nom commercial comme
suit « Rothschild Martin Maurel ».

8.2  Projet de fusion transfrontaliére

Par décision des actionnaires réunis en assemblée générale mixte en date du 2 décembre 2024,
le projet de fusion transfrontaliére par absorption par RMM de la société Rothschild & Co Wealth
Management (Europe) S.A. a été approuve.

8.3  Projet de Fusion entre RMM et Wargny BBR

Dans le cadre de la préparation de I'opération de Transmission Universelle de Patrimoine de la
société Wargny BBR a la société RMM, la société Montaigne Rabelais a, le 18 décembre 2024,
cédé la totalité des actions détenues dans le capital social de la société Wargny BBR, actant la
cession de contréle de Wargny BBR par RMM.

Par acte sous seing privé en date du 18 décembre 2024, RMM a prété une action issue du capital
social de la société Wargny BBR a Monsieur Olivier Wargny.

8.4  Projet de cession de I'actif immobilier détenue par la SCI Prado
Marveyre

Par décisions unanimes des associés en date du 23 octobre 2024, les associés de la société SCI
Prado Marveyre ont approuvé la vente d'un bien immobiliser sis a MARSEILLE 8éme
arrondissement, 540 Avenue du Prado, 2 avenue Marveyre a Madame Lucie Maurel-Aubert.

8.5 Prise a bail de locaux situés a Aix-en-Provence

En décembre 2024, le GIE Rothschild & Co a signé un bail commercial pour des locaux a usage
de bureaux pour une durée de 10 ans dont 9 ans ferme, actant le changement d’adresse de
I'établissement situé au 18 cours Mirabeau 13100 Aix-en-Provence au 19, cour des Arts et
Métiers 13100 Aix-en-Provence. Le déménagement aura lieu au cours du 1¢" semestre 2025.

9. Eveénements importants survenus depuis la cléture de
I'exercice écoulé

9.1 Projet de fusion transfrontaliére

Dans le cadre de la réalisation de l'opération de fusion, RMM a ouvert une succursale au
Luxembourg. Cette succursale, dénommée Rothschild & Co Wealth Management Luxembourg,
portera les des actifs et passifs de la société Rothschild & Co Wealth Management (Europe) S.A.

Rothschild
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qui sera absorbée.
Il est prévu que cette fusion et la dissolution sans liquidation de Rothschild & Co Wealth

Management (Europe) S.A. prenne effet le 22 avril 2025 sous réserve de la réalisation de toutes
les conditions suspensives.

9.2 Nomination de Monsieur Grégoire Salignon en qualité de dirigeant
effectif

Le 20 janvier 2025, le Conseil d’administration a nommé Monsieur Grégoire Salignon en tant que
dirigeant effectif de RMM.

9.3 Signature de la promesse de vente de la villa Marveyre

Le 6 février 2025, la promesse de vente de la villa Marveyre a été signée entre la SCI Prado et
Madame Lucie Maurel-Aubert.

10. Evolution prévisible et perspectives d’avenir

Environnement général du Groupe R&CO

Malgré un environnement instable avec des marchés financiers volatiles et un environnement
géopolitique fragile, la performance financiére du Groupe Rothschild & Co a été forte a travers
ses trois activités : Global Advisory, Five Arrows et Wealth & Asset Management. Le Groupe
Rothschild & Co dispose d'une structure solide qui lui permet d'assurer la pérennité de ses
activités et de continuer a innover et a proposer des solutions créatives a ses clients.

La Banque Privée et Gestion d'Actifs

Concernant la Banque privée et Gestion d'actifs, aprés deux années avec des conditions de
marché favorables, les perspectives pour 2025 semblent plus compliquées. L'évolution de la
situation politique dans le monde, ainsi que les mesures prises par les banques centrales, les
réactions du marché et les vents contraires réglementaires, créent beaucoup d'incertitudes pour
2025. Des baisses des taux d'intérét sont attendues, ce qui aura un impact négatif sur la marge
nette d'intéréts. Par ailleurs, il est peu probable que les marges opérationnelles observées en
2024 se reproduisent en 2025. Néanmoins, linvestissement dans la croissance et dans
I'amélioration de la plateforme opérationnelle a long terme se poursuit.

11. Repartition du capital au 31 décembre 2024

Au 31 décembre 2024, le capital de la Société était réparti comme suit :

Tableau 3. Répartition du capital au 31 décembre 2024

Associés % de détention du capital
Groupe Rothschild & Co 100%
Dont :
- Rothschild & Co Wealth & Asset Management 92,18%
- Rothschild & Co SCA 7,82%
Total 100,00%

Aucune autre personne morale ou physique ne détient, directement ou indirectement, plus de 5%
du capital social ou des droits de vote de la Société.

Rothschild
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Conformément a l'article L.233-13 du Code de commerce, il est précisé qu’il n’existe aucune
action d’autocontrble au sein de la Société.

12. Informations sur les délais de paiement des fournisseurs
et des clients

Conformément aux articles L.441-14 et D.441-6 du Code de commerce, les informations
relatives aux délais de paiement des fournisseurs et des clients de la Société vous sont
présentées.

Les détails relatifs aux factures recues ou émises par la Société dont le terme était échu et qui
n’avaient pas été réglées au 31 décembre 2024 figurent dans les deux tableaux ci-dessous.

Il est précisé que les opérations de banque et opérations connexes ne sont pas incluses dans les
informations reportées dans les délais de paiement.

Tableau 4. : Factures regues non réglées a la date de cloture de I’exercice dont le terme est
échu

0jour 1a30jours 31a60 61 a90 91 jours et Total (1 jour
(indicative) jours jours plus et plus)
(A) Tranches de retard de paiement
Nombre de - 84 15 13 44 156
factures
concernées
Montant total - 1447 444 25035 234 549 61 320 1768 347
des factures
concernées
(TTC)
Pourcentage - 0,4% 0% 0,1% 0,0% 0,5%
du montant
total des
achats de
I'exercice
(TTC)
(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes/créances litigieuses ou non comptabilisées
Nombre de - - - - - -
factures
exclues
Montant total - - - - - -
des factures
exclues
(TTC)
(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai légal)
Délais de [0 Délais contractuels
paiement M Délais légaux
utilisés pour
le calcul des
retards de
paiement

Rothschild
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Tableau 5. Factures émises non réglées a la date de cléture de I’exercice dont le terme est échu

0 jour 1a30jours 31a60 61a90 91 jours et Total (1 jour et
(indicative) jours jours plus plus)
(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de - 36 69 14 62 181
factures
concernées

Montant total - 1537 382 318 348 167 768 262 931 2286 429
des factures

concernées

(TTC)

Pourcentage - 0,3% 0,1% 0% 0% 0,4%
du chiffre

d’affaires de

I'exercice

(TTC)

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes/créances litigieuses ou non comptabilisées

Nombre de - - - - - -
factures
exclues

Montant total - - - - - -
des factures

exclues

(TTC)

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai Iégal)

Délais de M Délais contractuelsdd Délais Iégaux
paiement

utilisés pour

le calcul des

retards de

paiement

Les dettes fournisseurs (hors factures non parvenues) inscrites au bilan de la Société au
31 décembre 2024 s’élevaient a 1 768 347 euros.

Il est précisé par ailleurs que les dettes fournisseurs (hors factures non parvenues) inscrites au
bilan de la Société s’élevaient a 1 067 018 euros au 31 décembre 2023.

13. Gestion de la trésorerie

La gestion de la trésorerie de Rothschild & Co Martin Maurel s’exerce dans le cadre de regles
strictes définies en commun avec la maison-mére Rothschild & Co : la priorité est donnée a la
prudence, aux placements liquides a durée de vie courte ou facilement négociables ; les
contreparties sélectionnées font I'objet d’'un examen attentif.

Les supports de placement principaux sont constitués de dép6ts en banque centrale ou dans les
banques offrant les meilleures notations, de titres obligataires ne dépassant généralement pas
une durée de vie de trois ans, d'investissements en fonds monétaires ou a court terme, de
pensions avec une garantie en titres (« reverse-repos »).

Aprés une trés forte hausse en 2023 (+2 178 millions d’euros), le montant total de la trésorerie
placée, en euros et en devises s’est stabilisé au cours de 'année 2024 pour s’afficher en légere
progression de 109 millions d’euros de 6 596 millions d’euros a 6 705 millions d’euros (+1,7%).

Les dépdts a vue sont restés relativement stables (-30 millions d’euros) a 3 530 millions d’euros,
ainsi que les comptes a terme (-40 millions d’euros a 2 025 millions d’euros), compensés par une
nouvelle augmentation des dépots fiduciaires auprés de RMM des clients de R&Co Bank Zirich
pour un montant total de 2 791 millions d’euros au 31/12/2024, soit une hausse de 298 millions
d’euros. Au total, les dépdts clientéles auront ainsi progressé de 200 millions en 2024.

Rothschild
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Les crédits octroyés ont également progresseé de 113 millions d’euros a 2 393 millions.

Malgré I'annonce du pic de taux par les banquiers centraux et 'amorce d’une trés forte
accommodation en 2024, basée sur un mouvement de désinflation important, le maintien sur un
niveau élevé des taux d’intéréts au cours de la premiere moitié de 2024 aura été trés largement
positif pour la rentabilité des actifs de trésorerie, considérant notamment qu’une part significative
de ces actifs (entre 40% et 50% environ des encours de trésorerie) sont replacés auprés de la
BCE.

En 2025, la BCE restera prudente mais poursuivra son assouplissement monétaire, mais la
politique monétaire européenne évoluera en 2025 dans un contexte d’incertitude (retour des
tensions commerciales, brouillard politique et budgétaire en Europe) et de perspectives
économiques dégradées, en particulier en France et en Allemagne.

14. Rapport sur le gouvernement d’entreprise

En application de l'article L. 225-37 du Code de commerce, un rapport sur le gouvernement
d’entreprise est annexé au présent rapport de gestion.

15. Contrdéle interne, contréle permanent et Directive sur le
Reporting de Durabilité des Entreprises (CSRD)

15.1 Descriptif du dispositif de contrdle interne

e La Direction des Risques, dirigée par Eric Lancien, Directeur des Risques, lequel est
rattaché hiérarchiquement & Frangois Pérol, Directeur général et Dirigeant Effectif de
RMM, et fonctionnellement a Adam Greenbury, Directeur des Risques du Groupe
Rothschild & Co pour ses travaux concernant le périmétre hors RMM. Il est rattaché
fonctionnellement & Pierre-Laurent Bel (par ailleurs aussi responsable des risques de
Rothschild &CO Bank Ag) nommé en 2023 responsable de Rothschild & Co WAM
(Wealth & Asset Management). Eric Lancien est par ailleurs responsable du Contréle
Permanent au sens de I'article 16 de I'arrété du 3 novembre 2014. 1l a pour adjoint Adrien
Rackelboom, responsable risques opérationnels et contrble permanent (au sens de
l'article 16 de I'arrété du 3 novembre 2014).

e Lafonction d’Audit interne est assurée par Nicolas Bréant, responsable de I'audit interne
au sens de larticle 17 de l'arrété du 3 novembre 2014 et responsable du contrdle
périodique du dispositif LCB-FT (au sens de l'article 17 de l'arrété du 6 janvier 2021). |l
est rattaché hiérarchiquement a Fabien Bonabaud (Directeur de I'audit interne de R&Co
WAM) et fonctionnellement a Grégory de Lagrange Chancel (Directeur de I'audit interne
du Groupe).

e La Direction de la Conformité, dirigée par Antoine Diguet, Directeur de la Conformité,
lequel est rattaché hiérarchiquement & Alain Massiera, Directeur général délégué et
Dirigeant Effectif de RMM, et fonctionnellement & Pierre-Henri Guizard, Directeur
conformité WAM. Antoine Diguet est (i) responsable chargé de veiller a la cohérence et
a l'efficacité du contréle du risque de non-conformité, et responsable du contrdle
permanent du risque de non-conformité de Rothschild Martin Maurel (au sens des articles
16 et 28 de l'arrété du 3 novembre 2014), (ii) responsable du controle permanent du
dispositif LCB-FT, conformément a larticle 15 de I'Arrété du 6 janvier 2021, et (iii)
responsable de la mise en ceuvre du dispositif LCB-FT, au sens de l'article L561-32 du
Code Monétaire et Financier.

Rothschild
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Les trois départements précités rendent compte de leur activité aux Dirigeants Effectifs de RMM,
notamment au travers du Comité de Contréle Interne, comité de supervision de l‘activité des
fonctions de contréle interne du Groupe RMM, présidé par Frangois Pérol.

15.2 Dispositif de controle permanent
15.2.1 Organisation du dispositif de contrle permanent
a. Lecontréle permanent de ler niveau : premiére ligne de défense

Les métiers (« la premiére ligne de défense ») sont chargés de la mise en place et du
fonctionnement d’un systéme de gestion des risques. Les contrdles de premier niveau ont pour
finalité de garantir, au niveau opérationnel, la sécurité, la qualité, la régularité et la validité des
transactions. lls sont réalisés au sein des métiers et sont exercés :

o De facon automatisée et/ou bloquante par des outils paramétrés a cet effet,

e Par les responsables hiérarchiques des agents réalisant les opérations contrélées
(supervision managériale),

e Par des opérationnels, dans le cadre de contrbles croisés (4 yeux),

e Par les équipes opérationnelles elles-mémes dans le cadre de leurs activités habituelles
(autocontréle),

e Par du personnel dédié (équipes middle-office ou Back Office) ne réalisant pas de
transactions.

b. Le contréle permanent de 2éme niveau : deuxiéme ligne de défense

Le contréle permanent de second niveau (« la deuxieme ligne de défense ») est assuré par les
fonctions exclusivement dédiées a des taches de controle et indépendantes des métiers ; la
Direction des Risques et la Direction de la Conformité.

Le contrble permanent au sein de RMM opere avec les objectifs suivants :

o Exhaustivité de la couverture du périmetre,

e Proportionnalité du dispositif de contrdle aux risques,

e Optimisation des travaux notamment par la mutualisation entre site et entités quand cela
est possible, et par la capitalisation sur les contréles réalisés par chague fonction,

o Partage des résultats des contrdles entre les acteurs du contrble permanent,

¢ Non-duplication des contrbles entre les différentes fonctions de contrdle de deuxiéme
niveau,

La premiere et la deuxiéme ligne de défense constituent ensemble le contréle permanent.
c. Lecontrble de niveau 3: troisieme ligne de défense

Le troisieme niveau de contrble est de la responsabilité de la fonction d’Audit Interne de RMM et
du Groupe Rothschild & Co, qui assurent, au moyen d’enquétes et selon un plan pluriannuel, le
contréle périodique de la conformité des opérations, du niveau de risque effectivement encouru,
du respect des procédures, de I'efficacité et du caractére approprié des dispositifs de contrdle de
1er et 2éme niveau. L’Audit Interne évalue par une approche systématique et méthodique les
processus de management des risques, de contrdle et de gouvernance d’entreprise et fait des
propositions pour renforcer leur efficacité.

15.2.2 Coordination du dispositif

La gestion des risques coordonne le contréle permanent. A ce titre, elle s’assure :

Rothschild
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e de la cohérence des méthodes et de la formalisation des contrbles suivant le type de
contrbles réalisés,

e de la bonne coordination du déroulé des controles, de la cohérence des résultats et
actions correctives.

Elle coordonne la rédaction du rapport trimestriel sur le contrble permanent a destination du
Groupe Rothschild & Co et du rapport annuel sur le contréle interne a destination de 'ACPR.

15.3 Directive sur le Reporting de Durabilité des Entreprises (CSRD)

RMM et ses filiales sont incluses dans le rapport de développement durable consolidé de
Rothschild & Co SCA, établi conformément a l'article L.233-28-4 du Code de commerce. RMM
est donc exemptée de rapport de développement durable individuel et consolidé conformément
aux articles L. 232-6-3 V et L. 233-28-4 V du Code de commerce. Le siége social de Rothschild
& Co SCA est situé 23 bis, avenue de Messine, 75008 Paris (immatriculé au registre du
commerce et des sociétés sous le numéro 302 519 228 R.C.S Paris). Le rapport consolidé de
développement durable publié par Rothschild & Co SCA et l'avis d'assurance y afférent sont
disponibles sur le site internet du greffe du tribunal de commerce a l'adresse suivante :
https://www.infogreffe.fr.

16. Conventions visées a larticle L.225-38 du Code de
commerce

Le rapport spécial des Commissaires aux comptes sur les conventions visées a I'article L.225-38
du Code de commerce (les « Conventions reglementées »), applicable a la Société
conformément aux dispositions de larticle L.511-39 du Code monétaire et financier, sera
présenté en Assemblée Générale.

Il est précisé que deux nouvelles conventions réglementées ont été approuvées au cours de
I'exercice.

Pour toute information complémentaire, les actionnaires sont invités a prendre connaissance du

rapport sur le gouvernement d’entreprise et du rapport des commissaires aux comptes sur les
conventions reglementées.

17. Activité en matiere de recherche et développement

Conformément a I'article L.232-1 du Code de commerce, la Société n’a exercé aucune activité
en matiére de recherche et de développement au cours de I'exercice écoulé.

18. Enveloppe globale des rémunérations de toute nature
versées durant I'exercice clos le 31 décembre 2024 aux
personnes mentionnées a l'article L.511-71 du Code
monétaire et financier

La société RMM n’est plus soumise a cette reglementation. En effet, Rothschild & Co Wealth &
Asset Management, en sa qualité de Compagnie financiére holding intermédiaire autorisée par
I'Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution, est dorénavant supervisée sur base sous-
consolidée. Les preneurs de risques significatifs sont par conséquent, identifiés au niveau de
R&Co Wealth & Asset Management pour 'ensemble de la division Wealth & Asset Management.

Rothschild
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19. Mandats des membres du Conseil d’administration
arrivant a échéance

Les mandats de 'ensemble des membres du Conseil d’administration arriveront a I'expiration a
lissue de 'assemblée générale qui sera appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2025.

La liste des mandats et fonctions des membres du Conseil d’administration figure dans le rapport
sur le gouvernement d’entreprise.

20. Mandats des commissaires aux comptes

Les mandats des Commissaires aux comptes titulaires, la société Cailliau Dedouit et Associés
(SA) et la société KPMG S.A., ont été renouvelés lors de 'assemblée générale mixte du 27 mars
2024 et arriveront a expiration lors de 'assemblée générale appelée a se prononcer sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2029.

Nous vous invitons a approuver par votre vote le texte des résolutions que nous soumettons a
votre approbation.

Fait a Paris, le 10 mars 2025

Certifié conforme a 1'original

Signé par :

Luweie Mawrl—luburt

3F177CFED9C2476...

Rothschild
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Annexes

A. Résultats financiers de la société au cours des cinq
derniers exercices

Tableau des Résultats et Autres ElEments Caractéristigues au Cours des Cing Derniers Exercices

Exercice clos le 31/12/2024 2020 2021 2022 2023 2024
Capital social 35043 35 043 40 586 40 586 40 586
Mombre de parts émises 1523630 1523630 1764593 1784593 1764 593

Mombre maximal de parts futures a créer
par conversion d'emprunt participatif

Opérations et résultats de ['exercice | En milliers d'euros)

Produit brut d'exploitation bancaire 268 480 344 292 274 558 493122 587 731
Résultat avant imp&ts, participation des

zalariés et dotations aux amortissements 87332 158 662 TE 502 155 108 132 675
et provisions

Impéts sur les bénéfices 2117 2 900 1 689 16 351 30 204
Farticipation des salariés £ 750 10 608 10242 9195 11 508
Résultat aprés impdts, participation des

zalariés et dotations aux amortissements TE 796 146 977 B5 747 128 380 B7 230
et provisions

Résultat distribué TB774 146 910 65672 82 895 72 908

Résultat des opérations réduit 3 une seule
part (en euros)

Bénéfice aprés impots, participation des

zalariés mais avant dotations aux 51,50 95,27 37.73 73,42 51,55
amortissements et provisions

Bénéfice aprés impots, participation des

zalariés et dotations aux amortissements 51,72 96,47 37.26 72,75 49 43
et provisions

Dividende net attribué a chague part 21,00 34,00 19,00 15,36 38,00
Personnel

Effectif moyen des salariés employés

. ) 750 TES 759 216 836
pendant |'exercice
59 460 B3 TED B8 912 B4 142 89 636
Montant de la masse salariale de |'exercice
Montant des sommes versées au titre des 34335 37741 38 961 47347 57 332

avantages sociaux de ['exercice

Rothschild
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B. Rap_port sur le gouvernement d’entreprise

Rapport sur le gouvernement
d’entreprise

Exercice clos le 31 décembre 2024

Rothschild & Co Martin Maurel
Société anonyme a Conseil d’administration

au capital de 40 585 639 euros

29, avenue de Messine - 75008 Paris

323 317 032 RCS Paris
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

Nous vous rappelons qu’en application de l'article L.225-37 alinéa 6 du Code de commerce, le
Conseil d’administration doit présenter a 'Assemblée générale annuelle des actionnaires un
rapport sur le gouvernement d’entreprise.

1. Liste de I'ensemble des mandats et fonctions actuels des
mandataires sociaux

Administrateur Société Mandat

Au sein du Groupe

Rothschild & Co Martin Maurel SA Présidente du Conseil d’administration
Wargny BBR SA Présidente du Conseil de surveillance
Rothschild & Co Wealth Management Monaco SA Administratrice

Hors Groupe
Lucie Maurel

Aubert Grignan Participations SAS Présidente
SC Paloma Gérante-Associée
OP Mobility SE Administratrice
Robertet SA Administratrice
SC BD Maurel Gérante-Associée
Association Francaise de Banques Vice- Présidente
SNEF SA Administratrice

Au sein du Groupe

Directeur général

Rothschild & Co Martin Maurel SA Administrateur
Président
Rothschild & Co Wealth & Asset Management SAS Administrateur
Paris Orléans Holding Bancaire SAS Président du Conseil d’administration
Concordia Holding SARL Gérant-Associé
Francois Pérol Rothschild & Co Gestion SAS Managing Partner
Rothschild & Cie SCS Associé

Hors Groupe

RMM Partenaires SNC Associé
RCB Partenaires SNC Associé gérant
FLCP & Associés SAS Vice-président du Conseil de surveillance
SC Grosrouvre-Gay Pérol SC Associé gérant
AD LIB SAS Président
Rothschild
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Mandat

Au sein du Groupe

Rothschild & Co Martin Maurel SA
Wargny BBR SA
Paris Orléans Holding Bancaire SAS

Alain Massiera

Alain Cornu

Thenard

Jacques
Richier

Rothschild & Co Wealth Management Monaco SA
Capital & Développement SA

Elan R-CO SA

R-CO Valor SA

Masselia Investissements SA

RCB Partenaires SNC

SCI Almaran

Directeur général délégué
Censeur du Conseil de surveillance
Directeur général

Hors Groupe

Président du Conseil d’administration
Président directeur général
Président du Conseil d’administration
Président directeur général
Président directeur général

Associé gérant

Associé

Au sein du Groupe

Rothschild & Co Martin Maurel SA

SCI Hebert Passy
Vieilles maisons francaises

Société des Amis de I'Eglise Notre-Dame de Tourny

Association CAIL

Société des Amis du Musée des Impressionnismes de

Giverny

Membre du Conseil d'administration
Président du Comité des risques
Membre du Comité des nominations et des rémunérations

Hors Groupe

Associé-Gérant
Trésorier

Président

Président honoraire

Trésorier

Au sein du Groupe

Rothschild & Co Martin Maurel SA

Unibail-Rodamco-Westfield SE
Allianz Partner SAS
DIOT-SIACI TopCo SAS
Vignobles de Larose SA
Allianz France SA

Allianz IARD SA

Allianz Vie SA

Métropole Nice Céte d’Azur
Mairie de Nice

Allianz Retraite SA

IDI SCA

Euler Hermés Group SAS

Office de Tourisme Métropolitain Nice Cote d’Azur
Pension R

Epargne R

Orient Insurance

Rothschild
Martin Maurel

Censeur du Conseil d'administration
Censeur du Comité des risques

Hors Groupe

Président du Conseil de surveillance
Membre du Conseil de surveillance
Membre du Conseil de surveillance
Administrateur

Président du Conseil d’administration
Président du Conseil d'administration
Président du Conseil d’administration
Conseiller délégué

Conseiller municipal

Président du Conseil d’administration
Membre du Conseil de surveillance
Membre du Conseil de surveillance

Membre
Président
Associé-Gérant
Administrateur
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Administrateur Société Mandat

Au sein du Groupe

Rothschild & Co Martin Maurel SA Membre du Cons_ejl d'administration
Membre du Comité des risques
Nadine
Koniski-Ziadé Hors Groupe
Stakeholder Advisors Gérante-Associée
TriSpan Senior Advisor

Administratrice

Credit du Maroc Membre du comité des risques

Au sein du Groupe

Membre du Conseil d'administration

Rothschild & Co Martin Maurel SA Membre du Comité des risques
Membre du Comité des rémunérations et des nominations
Rothschild & Cie SCS Senior advisor

Hors Groupe
Luce Gendry

Vasgos SAS Membre du Conseil de surveillance

Bero SAS Vice-présidente du Conseil d’administration

Sucres et denrées SA Membre du Conseil de surveillance

Maurissure Conseil EURL Gérante-Associée

IDI SCA P’résiQente du Conseil de Surveillance et du Comité
d’Audit

Au sein du Groupe

Membre du Conseil d'administration

Rothschild & Co Martin Maurel SA Président du Comité des rémunérations et des
nominations
Sylvain Héfes NMR Senior Advisor

Five Arrows Managers SAS Membre de I'’Advisory Committee
Hors Groupe

Directeur général

Rothschild & Co Concordia SAS Vice-President du Conseil d’administration

2. Gouvernance

Les Dirigeants effectifs

Les Dirigeants effectifs, au sens de la réglementation bancaire, assurent la direction effective de
la Société et déterminent les orientations stratégiques de son activité.

Les Dirigeants effectifs de Rothschild Martin Maurel (ci-aprés « RMM » ou « la Société ») au 31
décembre 2024 étaient :

e Monsieur Francgois Pérol, Directeur général,
¢ Monsieur Alain Massiera, Directeur général délégué.

Il est précisé qu’en application des articles 16 et 17 de I'arrété du 3 novembre 2014, Francgois
Pérol est responsable de la cohérence et de l'efficacité du contréle permanent et du contréle
périodique assuré par la fonction d’audit interne.
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Les Directeurs généraux adjoints

Il est également précisé que sur recommandation du Directeur général, le Conseil
d’administration a nommé quatre directeurs généraux adjoints pour une durée indéterminée, a
savoir :

Monsieur Xavier de Laforcade en date du 31 octobre 2023
Monsieur Grégoire Salignon en date du 31 octobre 2023
Monsieur Francois Wat en date du 11 mars 2024
Monsieur Nicolas Bonnault en date du 11 mars 2024

Le Conseil d’administration

Conformément a l'article 12.5 des statuts et a son Réglement intérieur, le Conseil d’administration
a notamment les missions suivantes :

o Déterminer les orientations de I'activité de la Société et veiller a leur mise en ceuvre ;

e Nommer le Président, le Directeur général et, sur proposition de ce dernier, le ou les
Directeurs généraux délégués et fixer les éventuelles limitations a leurs pouvoirs ;

o Arréter et veiller a I'exactitude et la sincérité des comptes sociaux et consolidés et a la
gualité et la fiabilité de I'information comptable et financiére ;

e Approuver le rapport de gestion ;

e Approuver la stratégie globale et 'appétence en matiére de risques de toute nature et en
contrble la mise en ceuvre, y compris pour les activités externalisées ;

o Déterminer les orientations et contrdler la mise en ceuvre par les Dirigeants effectifs des
dispositifs de surveillance ;

e Examiner régulierement, la politique, la classification des risques, les dispositifs et les
procédures ainsi que leur efficacité en matiere de lutte contre le blanchiment des capitaux
et le financement du terrorisme (LCBFT).

Les membres du Conseil d’administration au 31 décembre 2024 étaient :

Madame Lucie Maurel Aubert, Présidente du Conseil d’'administration,
Monsieur Francois Pérol,

Monsieur Alain Cornu Thenard,

Monsieur Sylvain Héfes.

Madame Luce Gendry,

Madame Nadine Koniski-Ziadé,

Monsieur Jacques Richier est Censeur du Conseil d’administration.

Conformément aux dispositions de I'article 104 de I'arrété du 3 novembre 2014 pris en application
de larticle L.511-89 du Code monétaire et financier, le Conseil d’administration a constitué un
Comité des risques et un Comité des rémunérations et des nominations.

Le Comité des risques

Le Comité des risques a été constitué en 2019. Le Président et les membres du Comité des
risques sont nommeés par le Conseil d’administration parmi ses propres membres.

Il rend compte de ses travaux au Conseil d’administration aprés chacune de ses réunions.

Le Comité est principalement responsable de :
e Conseiller le Conseil d’administration sur la stratégie globale actuelle et a venir en
matiére de risques, y compris les risques de non-conformité, et 'appétence aux risques
du Groupe RMM;
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o Assister le Conseil d’'administration dans la supervision de la mise en ceuvre de cette
stratégie.

Dans le cadre de la préparation des travaux du Conseil d’administration, le Comité des risques
examine notamment les politiques, dispositifs, procédures et systémes en lien avec le contrble
interne (risque, conformité et audit interne).

Les missions du Comité des risques sont décrites plus en détail dans son Réglement intérieur.
Au 31 décembre 2024, les membres du Comité des risques étaient :
e Monsieur Alain Cornu-Thenard, Président,
Madame Luce Gendry,

Madame Nadine Koniski-Ziadé,

Monsieur Jacques Richier assiste également aux séances du Comité des risques en qualité de
censeur.

Le Comité des rémunérations et des nominations

Le Comité des rémunérations et des nominations a été constitué en 2020. Le Président et les
membres du Comité sont nommés par le Conseil d’administration parmi ses propres membres.

Le Comité des rémunérations et des nominations est principalement responsable :

e Dassister le Conseil d’administration dans le cadre de ses missions relatives aux
rémunérations ;

e Pour certaines filiales du Groupe RMM, assister les organes de direction dans leur
fonction de surveillance dans le cadre de leurs missions relatives aux rémunérations ;

e D’assister le Conseil d’administration dans sa mission relative a la composition et a
I'évaluation du Conseil d’administration.

Le Comité peut également fournir au Conseil d’administration un rapport écrit sur ses principales
activités, y compris les recommandations éventuelles, aprés chaque réunion.

Les missions du Comité des rémunérations et des nominations sont décrites plus en détail dans
son Réglement intérieur.

Au 31 décembre 2024, les membres du Comité des rémunérations et des nominations étaient :
¢ Monsieur Sylvain Héfés, Président,

e Madame Luce Gendry,
e Monsieur Alain Cornu-Thenard.

3. Conventions réglementées

Cette section a pour objet de fournir des informations sur les conventions, visées a l'article L.225-
37-4, 2° du Code de commerce, qui ont été conclues, directement ou par personne interposée,
entre, d'une part, l'un des mandataires sociaux ou l'un des actionnaires disposant d'une fraction
des droits de vote supérieure & 10 % d'une société et, d'autre part, une autre société contrdlée
par la premiére au sens de l'article L. 233-3, & l'exception des conventions portant sur des
opérations courantes et conclues a des conditions normales.

Nouvelles conventions réglementées
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La Société a conclu deux conventions entrant dans le champ d’application de I'article L. 225-38
du Code de commerce au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2024,

e Une convention réglementée a été autorisée le 2 septembre 2024 par le Consell
d’administration. Cette convention a pour objet I'acquisition par RMM de la totalité du
capital social de la société Rothschild & Co Wealth Management Europe auprés de son
actionnaire unique la société Rothschild & Co Bank AG, société de droit suisse.

Cette acquisition s’inscrit dans le cadre du projet de fusion absorption transfrontaliére de
Rothschild & Co Wealth Management Europe par RMM. |l est précisé que Monsieur
Francois Pérol est Directeur général de RMM et administrateur de Rothschild & Co Bank
AG.

Cette convention réglementée sera conclue sur 'année 2025.

e Une convention réglementée a été autorisée le 18 septembre 2024 par le Consell
d’administration. Cette convention a pour objet le contrat de vente d’'un immeuble situé a
Marseille entre la SCI Prado Marveyre (détenue a 100% par RMM) et Madame Lucie
Maurel-Aubert, Présidente du Conseil d’administration.

Cette convention réglementée sera conclue sur 'année 2025.
Conventions réglementées en cours d’exécution

Les effets de la convention conclue entre RMM et Monsieur Alain Massiera ayant pour objet son
contrat de travail se sont poursuivis au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2024. Pour rappel,
cette convention a été autorisée par le Conseil de surveillance dans sa séance du 29 mars 2023
et a été conclue le 1°" avril 2023.

Les effets de la convention conclue entre RMM et la société Rothschild & Co Martin Maurel
Associés ayant pour objet le remboursement des colts exposés ou devant étre exposés en lien
avec les Notes de Frais et/ou les Avantages en Nature du Président, du Vice-Président et/ou des
Directeurs de la société Rothschild Martin Maurel Associés se sont poursuivis jusqu’au 30 juin
2024, date a laquelle la société Rothschild & Co Martin Maurel Associés a été dissoute. Pour
rappel, cette convention a été autorisée par le Conseil de surveillance dans sa séance du 26
février 2018 et approuvée par les associés réunis en Assemblée générale le 29 mars 2019.

Une description détaillée de ces conventions figure dans le rapport spécial des commissaires aux
comptes sur les conventions réglementées.

4, Délégations en matiere d’augmentation de capital

Il n'existe aucune délégation de pouvoirs en cours de validité qui aurait été accordée par
'assemblée générale au Conseil d’administration dans le domaine des augmentations de capital
social.

5. Modalité d’exercice de la direction générale

La direction générale de la Société est assumée par une personne physique, autre que le
Président du Conseil d’administration, a le titre de Directeur général. Le Conseil, sur
recommandation du Comité des nominations et des rémunérations, a nommé Francgois Pérol, en
qualité de Directeur général et dirigeant effectif au sens de la réglementation bancaire, pour une
durée indéterminée. Il a également nommé, sur recommandation du Comité des nominations et
des rémunérations, Alain Massiera, en qualité de Directeur général délégué et dirigeant effectif
au sens de la reglementation bancaire, pour une durée indéterminée.
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A I'Assemblée Générale du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel S.A.,

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par I'Assemblée Générale, nous avons effectué I'audit

des comptes consolidés du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel S.A. relatifs a I'exercice clos le
31 décembre 2024, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine, a la fin de I'exercice, de I'ensemble
constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Conseil
d’Administration.

Fondement de I'opinion

Référentiel d'audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
"Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes consolidés" du présent
rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d'indépendance prévues par le
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la
période du 1er janvier 2024 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas
fourni de services interdits par I'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 537/2014.

KPMG S.A,, société d’expertise comptable et de Société anonyme a conseil CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES
commissaires aux comptes inscrite au Tableau de 'Ordre des d’administration Société de commissariat aux comptes
experts comptables de Paris sous le n° 143008010101 et Siége social : Siége social : 19, rue Clément Marot
rattachée a la Compagnie régionale des commissaires aux Tour EQHO 75008 Paris

comptes de Versailles et du Centre. 2 avenue Gambetta 722012 051 R.C.S. Paris

Société frangaise membre du réseau KPMG constitué de CS 60055

cabinets indépendants affiliés @ KPMG International Limited, 92066 Paris La Défense Cedex

une société de droit anglais ( private company limited by Capital social : 5497 100 €

guarantee ). 775 726 417 RCS Nanterre
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Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs
aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour 'audit des comptes consolidés de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons
apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes consolidés pris
dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n'exprimons pas
d'opinion sur des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Dépréciations individuelles des préts et créances sur la clientéle
Risque identifié

Le Groupe Rothschild & Co Martin Maurel enregistre des préts et créances sur la clientéle pour un
montant net de 2 401,6 millions d'euros, et constate des dépréciations afférentes pour 17,0
millions d'euros, dont 16,0 millions d'euros a titre individuel.

Les préts et créances a la clientéle sont comptabilisés au co(t amorti en tenant compte des indications
objectives de pertes de valeur et de leur incidence sur les flux de trésorerie futurs attendus via
I'enregistrement d'une dépréciation. Lorsqu'une telle perte individuelle a été encourue, le montant de la
dépréciation est mesuré par différence entre la valeur comptable de l'actif et la valeur des flux de
trésorerie futurs attendus tenant compte de la valeur des garanties (créances douteuses).

La méthodologie et les hypotheses adoptées pour évaluer a la fois le montant et I'occurrence des flux
de trésorerie futurs attendus nécessitent I'exercice du jugement de la Direction du Groupe. Pour ce
motif, et eu égard a l'importance relative de ces financements dans le bilan du Groupe, nous avons
considéré que l'évaluation des dépréciations individuelles des préts et créances sur la clientéle est un
point clé de I'audit des comptes consolidés du Groupe.

Les informations sur les dépréciations des préts et créances sur la clientéle sont présentées aux
paragraphes « 4.2.1 Dépréciation des actifs financiers au co(t amorti », « 4.2.4 Actifs financiers -
dépréciation » et « 8.2.2. Exposition au risque de crédit » et dans la note 15 de I'Annexe aux comptes
consolidés.

Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque

Nos travaux ont consisté a examiner le dispositif de contréle interne mis en place par la Direction pour
identifier les créances douteuses et évaluer le montant des dépréciations individuelles enregistrées.
Pour ce faire nous avons :

- pris connaissance des procédures de contrdle interne mises en place par la banque pour
évaluer ces dépréciations ;

- conduit des entretiens avec les personnes en charge du suivi des risques et du recouvrement
des créances en défaut ;

- testé la conception et I'efficacité opérationnelle des contréles clés relatifs a ces procédures ;

- apprécié la conformité des régles de déclassement en douteux et vérifié leur application.

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 3
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Nous avons également mis en ceuvre des procédures substantives afin d'apprécier la qualité et la
pertinence des données et des hypothéses retenues par la Direction pour calculer le montant des
dépréciations individuelles sur les dossiers de crédit présentant un risque avéré de non-recouvrement.
Nous avons :

- testé, sur la base d'un échantillon représentatif de dossiers douteux, les données et les
hypothéses utilisées par la Direction pour la détermination des flux futurs estimés ;

- vérifié I'exactitude arithmétique des calculs de dépréciation.

Enfin, nous nous sommes assurés du caractere approprié des informations présentées dans les
paragraphes « 4.2.4 Actifs financiers - dépréciation » et « 8.2.2. Exposition au risque de crédit » et dans
la note 15 de I'Annexe aux comptes consolidés.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au Groupe, données dans
le rapport de gestion du Conseil d’Administration.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
par I'assemblée générale du 29 septembre 2005 pour le cabinet KPMG S.A. et du 25 septembre 2003
pour le cabinet CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES.

Au 31 décembre 2024, le cabinet KPMG S.A. était dans la 20éme année de sa mission sans
interruption et le cabinet CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES dans la 22éme année.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement
d'entreprise relatives aux comptes consolidés

Il appartient a la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément
au référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contrble
interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 4
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Il incombe au Conseil d’Administration de suivre le processus d’élaboration de l'information financiere
et de suivre l'efficacité des systémes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas
échéant de l'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement
de l'information comptable et financiéere.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'Administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a l'audit des comptes
consolidés

Objectif et démarche d'audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d'anomalies
significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois
garantir qu'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre
a ce qu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que
les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes
ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En
outre :

o il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et met en
ceuvre des procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments qu'il estime
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie
significative provenant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative
résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

e il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures
d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité
du contréle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes consolidés ;

o il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude
significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les
éléments collectés jusqu'a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances
ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 5
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I'existence d'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

o il apprécie la présentation d'ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes
consolidés reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une
image fidéle ;

e concernant l'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmetre de
consolidation, il collecte des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour exprimer une
opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de la direction, de la supervision et de
la réalisation de l'audit des comptes consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces
comptes.

Rapport au Conseil d’Administration

Nous remettons au Conseil d’Administration un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux
d'audit et le programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux.
Nous portons également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du controle
interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Conseil d’Administration figurent les risques
d’anomalies significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour l'audit des comptes
consolidés de I'exercice et qui constituent de ce fait les points clés de 'audit, qu’il nous appartient de
décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Conseil d’Administration la déclaration prévue par I'article 6 du
reglement (UE) n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France
telles qu’elles sont fixées notamment par les articles L.821-27 a L.821-34 du code de commerce et
dans le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous
entretenons avec le Conseil d’Administration des risques pesant sur notre indépendance et des
mesures de sauvegarde appliquées.

Paris La Défense, le 11 mars 2025 Paris, le 11 mars 2025
KPMG S.A. Cailliau Dedouit et Associés
DocuSigned by: DocuSigned by:
Jean—Framcsis DIM)€ Jeamn—Jacapues Deplit
C894E08D69014E7 ... 651E6E8940724F3...
Jean-Frangois Dandé Jean-Jacques Dedouit
Associé Associé

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 6
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Compte de résultat consolidé
au 31 décembre 2024

En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
+ Intéréts et produits assimilés 1 311204 256 991

Intéréts et charges assimilées 1 (237 641) (171 986)
+/- Produits d'intéréts nets sur les autres instruments financiers 1 14 467 11516
Produit net d'intérét 88 030 96 521
+ Commissions (produits) 2 415 438 346 962

Commissions (charges) 2 (84 947) (64 698)
+/- Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat 3 27 111 24 630
+/- Gains ou pertes nets des instruments financiers a la juste valeur par capitaux propres 4 2 688 3583
+/- Gains ou pertes nets résultant de la décomptabilisation d’actifs financiers au colGt amorti 1 1
+ Produits des autres activités 133 101

Charges des autres activités (600) (419)
Produit net bancaire 447 854 406 681

Charges de personnel 5 (201 875) (182 852)

Autres charges d'exploitation 5 (89 628) (85 493)

Dotations aux amortissements et dépréciations des immobilisations incorporelles et corporelles 6 (25 151) (22 416)
Résultat brut d'exploitation 131 200 115 920
+/- Co0t du risque 7 474 1735
Résultat d'exploitation 131674 117 654
+/- Gains ou pertes nets sur autres actifs 8 9) 187
Résultat avant impot 131 665 117 841

Impot sur les bénéfices 9 (32 891) (17 741)
RESULTAT NET CONSOLIDE 98 774 100 100
Participations ne donnant pas le contrdle 27 11 000 8 130
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 87774 91970
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Etat du résultat global

au 31 décembre 2024

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Résultat net consolidé 98 774 100 100

Gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables

Ecarts de conversion (1) (2)

Quote-part des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
sur entreprises mises en équivalence

Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables (1) 2)

Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres non recyclables - -

Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres (1) (2)

RESULTAT GLOBAL 98 773 100 098

dont part du Groupe 87773 91968

dont participations ne donnant pas le contréle 11 000 8130
5
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Bilan consolidé
au 31 décembre 2024

Actif
En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
Caisse, banques centrales 28 2880017 3303584
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 10 417 649 315 828
Instruments dérivés de couverture 11 2626 3657
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 12 106 106
Titres au colt amorti 13 1784876 1578 261
Préts et créances sur les établissements de crédit 14 1685 497 1453174
Préts et créances sur la clientéle 15 2401607 2264564
Actifs d'impbts courants 1015 37
Actifs d'imp0ts différés 26 679 611
Comptes de régularisation et actifs divers 16 158 452 237 709
Immobilisations corporelles 18 29 438 30 109
Immobilisations incorporelles 19 15541 15 565
Droit d'utilisation sur I'actif loué 17 33 050 38428
Ecarts d'acquisition 20 44 240 44 240
TOTAL DES ACTIFS 9454 793 9 285 873
Passif
En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 10 8 956 28 097
Dettes envers les établissements de crédit 21 48 414 143 660
Dettes envers la clientéle 22 8353533 8 136 625
Dettes représentées par un titre 119 038 148 157
Passifs d'impdts courants 10 815 4491
Passifs d'impots différés 26 668 516
Dettes de loyers 17 35 195 41 645
Comptes de régularisation et passifs divers 23 342 494 266 866
Provisions 24 8 818 7542
TOTAL DETTES 8927931 8777 599
Capitaux propres 526 861 508 272
Capitaux propres - part du Groupe 517 342 502 152
Capital 40 586 40 586
Primes liées au capital 281 040 281 040
Réserves consolidées 107 898 88510
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 45 46
Résultat net - part du Groupe 87774 91970
Participations ne donnant pas le contrdle 27 9518 6120
TOTAL DES PASSIFS 9454 793 9 285 873
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Tableau de variation des capitaux propres
au 31 décembre 2024

Gains et pertes
comptabilisés directement
en capitaux propres
(net d'impots)

Actifs! Capitaux

financiers a propres part

la juste des participa-
Capital et~ Réserves valeur par Capitaux tions ne Total capitaux
réserves consolidées| Réserves de capitaux| propres part donnant pas propres
En milliers d'euros lies @ ®)| conversion propres| duGroupe lecontrdle  consolidés
CAPITAUX PROPRES AU 1er JANVIER 2023 321626 151023 537 - 473 186 576 473762
Impact de I'élimination des titres autodétenus - (1) - - (1) - (1)
Dividendes - (63293) - - (63 293) (2 030) (65 323)
Résultat net pour I'exercice - 91970 - - 91970 8130 100 100
Ecarts de conversion - - (2) - (2) - (2)
Autres variations - 475 (487) - (12) - (12)
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2023 321626 180480 46 - 502 152 6120 508 272
CAPITAUX PROPRES AU 1er JANVIER 2024 321 626 180 480 46 = 502 152 6 120 508 272

Impact de I'élimination des titres autodétenus - - - - - -
Dividendes * - (72909) - - (72 909) (7 601) (80510)

Augmentation de capital - - - - - -
Effet des changements de périmeétre de consolidation - 116 - - 116 - 116
Résultat net pour I'exercice - 87774 - - 87774 11 000 98 774
Ecarts de conversion - - (1) - (1) - (1)
Autres variations - 210 - - 210 - 210
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2024 321 626 195 671 45 - 517 342 9 519 526 861

@ Le capital et les réserves liées au 31 décembre 2024 sont composés du capital pour 40,6 millions d’euros et des
primes liées au capital pour 281 millions d'euros. Conformément aux normes IFRS, la prime d'émission comprend
les frais engagés lors de ['émission du capital social.

@ Les dividendes comprennent 44,3 millions d'euros de dividendes versés aux commandités et 1,4 millions d'euros
de dividendes versés aux commanditaires . Les dividendes versés aux participations ne donnant pas le contréle
sont analysés en note 27.

@ Les réserves consolidées sont composées des réserves augmentées du résultat net - part du Groupe.
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Tableau des flux de trésorerie
au 31 décembre 2024

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Résultat avant imp6t (1) 131 665 117 841
Dotations nettes aux amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 11 153 9945
Dotations nettes aux provisions et dépréciations 922 (1749)
Amortissement et dépréciation des actifs ROU et intéréts sur les passifs de location 78 900 68 297
Autres éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impét - (56)

Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impots et des autres

ajustements (Il) SDELE YaE
(Réalisation)/remboursement net des préts et créances sur la clientéle (135 433) 275 830
Flux de trésorerie (placés)/recus liés aux opérations avec les établissements de crédit (326 067) (891 803)
Augmentation/(diminution) nette des dettes envers la clientéle 216 908 2028940
Emission/(remboursement) de dettes représentées par un titre (29 119) 46 400
(Achats)/ventes nets d'actifs financiers a la juste valeur par résultat détenus a des fins de liquidité (101 821) 99 560
(Achats)/ventes nets d'actifs financiers au colt amorti détenus a des fins de liquidité (206 723) (279 011)
Comptes de réglements sur opérations sur titres et autres mouvements liés aux activités de trésorerie 122 024 (73 750)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de trésorerie (324 798) 930 336
(Augmentation)/diminution nette du fonds de roulement (65 221) (64 848)
Impdts versés (27 461) (14 252)
Flux nets de trésorerie liés aux autres activités opérationnelles (92 682) (79 100)
(Augmentation)/diminution nette des actifs et passifs provenant des activités opérationnelles (lil) (552 913) 1127 066

Total des flux nets de trésorerie générés par les activités opérationnelles et de trésorerie (A) = (I) + (lI) +

an (330 273) 1321345

Achat d'investissements - 111
Achat d'immobilisations corporelles et incorporelles (10 458) (7 566)
Flux de trésorerie investis (10 458) (7 455)

Flux de trésorerie recus de filiales, d'entreprises associées et des participations a long terme - -

Flux de trésorerie regus - -

Total des flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement (B) (10 458) (7 455)
Dividendes versés aux actionnaires (72 909) (63 245)
Dividendes versés aux participations ne donnant pas le controle (note 27) (7 601) (2 030)
(Acquisition)/vente de titres autodétenus et d'intéréts minoritaires - (557)

Total des flux nets de trésorerie li€s aux opérations de financement (C) (80 510) (65 832)

Effet de la variation des taux de change et autres mouvements sur la trésorerie et équivalents de

trésorerie (D) (823) 47 930

+
AUGMENTATION/(DIMINUTION) NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE (A) + (B) (422 065) 1295 987

+(C) + (D)
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture (note 28) 3556623 2260637
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture (note 28) 3134558 3556 623
VARIATION DE LA TRESORERIE NETTE (422 065) 1295 987
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1 Introduction

Chers actionnaires,

Nous vous rappelons que nous vous avons réunis en Assemblée Générale Ordinaire a l'effet d’approuver les
comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2024 et d’en décider 'affectation des résultats.

1.1 Environnement économique et financier

Aprés avoir atteint un pic a 9,1% en juin 2022 aux Etats-Unis, et a 10,6% en zone euro en octobre 2022, le trés
fort resserrement monétaire engagé depuis par les banques centrales aura provoqué un rapide retour de
linflation vers un niveau proche de 'objectif de 2% de la Banque centrale européenne (BCE) a 2,4%, et de la
Réserve fédérale américaine (Fed) a 2,9% fin 2024.

Ce retour a « la normale » aura ainsi permis a la BCE de réduire quatre fois ses taux directeurs de 25 pb a partir
de juin 2024 pour les ramener a 3% apres un point haut situé a 4%. La BCE anticipe ainsi une poursuite de la
baisse de linflation avec des prévisions de 2,1% en 2025 et 1,9% en 2026, en considérant que malgré
’assouplissement des conditions de financement, la politique monétaire reste restrictive et que la reprise
économique devrait étre plus lente qu’attendue auparavant, avec une croissance de 0,7% en 2024, 1,1% en
2025 et 1,4% en 2026. Elle souligne également que les tensions salariales reculent et vont reculer rapidement,
ne représentant pas un risque pour l'inflation a moyen terme.

Dans le méme temps, la Fed anticipe une croissance du PIB américain pour 2025 de 2,1% (contre 2,8% en
2024%) et 2,0% en 2026, alors qu’elle voit 'inflation se situer pour 2025 a 2,5% contre 2,9% en 2024 et 2,1% en
2026. La banque centrale américaine est donc maintenant plus proche d’une politique monétaire « neutre »
aprés avoir abaissé également a quatre reprises ses taux directeurs en 2024, soit 1% au total pour les situer a
4,25% fin 2024.

M. J.Powell, son président, indique cependant que "année 2025 marquera un changement important dans le
rythme et Plampleur des baisses des taux car la croissance reste solide, le marché du travail, reste également
résilient, et linflation devrait revenir vers l'objectif de la banque centrale mais plus lentement que
précédemment anticipé, justifiant une plus grande « prudence » dans les mouvements de taux a venir.

Dans ce contexte d’assouplissement monétaire, ’Ester, principal taux de référence en zone euro, s’est affiché
en moyenne a 3,64% en 2024 (3,21% en 2023), pour atteindre 2,90% en fin d’année contre 3,91% début 2024,
tandis que le taux Euribor 3 mois moyen se situe a 3,46%, méme niveau qu’en 2023 (3,43%), pour terminer
’année a 2,51%. Son équivalent américain le SOFR aura affiché une moyenne de 5,15% en 2024 pour se situer
juste en-dessous de 4,40% fin 2024.

Ainsi, malgré le mouvement d’assouplissement monétaire engagé par la BCE, les taux a 10 ans de ’emprunt
d’Etat francais ont nettement augmenté en 2024 de 2,56% a 3,20%, pénalisés principalement par la situation
politique particuliére en France suite a la dissolution de ’assemblée nationale. Dans le méme temps, les taux
Bund a dix ans allemands progressent également, mais de 0,35%, de 2,02% a 2,37%, principalement en fin
d’année, les craintes d’un retour de l'inflation suite a ’élection de D. Trump aux Etats-Unis ayant refait surface.
De fait, mouvement identique pour les taux a 10 ans des TNotes américains en 2024, qui, apres avoir reculé
jusqu’a 3,60% mi-septembre ont repris le chemin de la hausse pour terminer ’lannée en progression de 0,65%
sur un niveau de 4,55%.

Sur le marché des changes, ’'année 2024 aura été marquée par la tres forte appréciation du dollar US contre
’ensemble des principales devises mondiales. Il affiche ainsi un gain de plus de 6% face a ’euro (1,1040 début
2024 a 1,0350 en fin d’année), 11% contre le yen japonais, 7,9% contre franc suisse, et 1,7% contre la livre
anglaise.
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Aprés avoir nettement progressé au cours de ’'année jusqu’a 91 $ le baril, le prix du pétrole « brent » aura
finalement terminé ’année 2024 sur une relative stabilité aux alentours de 75 $ le baril.

Concernant les marchés actions, ’'année 2024 aura été aussi faste que ’'année 2023 sur ’ensemble des zones
géographiques, hormis pour le CAC 40 en baisse de 2,2%, grace notamment aux valeurs technologiques
américaines. Le Nasdaq, porté par NVidia, a ainsi progressé de 28,6%, le S&P500 de 23,3%, l'indice allemand
XETRA Dax augmente de 18,9% et l'indice européen Eurostoxx 50 de 8,3%.

En Asie, notamment au Japon, l'indice Nikkei 225 affiche +19,2% en devise locale, tandis que l'indice chinois
Shangai CSI 300 progresse également de 14,7%, apres trois années consécutives de recul.

1.2 Résultats consolidés

Les comptes consolidés 2024 sont présentés selon le référentiel IFRS.

Le périmetre de consolidation est le suivant :

Par intégration globale, toutes les filiales contr6lées par la Société, soit :

+  Rothschild & Co Asset Management SCS;

+  Montaigne Rabelais SAS;

« Aix-Rabelais SAS;

«  Wargny BBR SA;

+  Courtage Etoile SNC;

+  SCldu20rue Grignan;

+  SCI Prado Marveyre;

+ SCldu6ruedelaBourse;

+  Rothschild & Co Wealth Management Monaco (Monaco);
+  Rothschild & Co Asset Management (Monaco);

«  Rothschild & Co Investments France SAS;

+  Rothschild & Co Wealth Management Belgium (Belgique);
+  Rothschild & Co Asset Management Milan Branch;

Par intégration proportionnelle a 60%, le GIE Rothschild & Co.

Le résultat consolidé, part du Groupe R&Co MM atteint 87,7 millions d’euros, en diminution de 5% par rapport
a l'exercice précédent. Le Produit Net Bancaire (« PNB») s’éléve a 447,8 millions d’euros, en augmentation de
10% par rapport a 'exercice précédent.

1.3 Principales filiales et participations
Voici les informations essentielles sur les filiales.

+  Rothschild & Co Asset Management SCS: cette structure, filiale de Rothschild & Co Martin Maurel regroupe
les activités de gestion du Groupe. Son chiffre d’affaires a augmenté de 23% par rapport a 2023 ;

«  Montaigne Rabelais SAS : cette filiale de Rothschild & Co Martin Maurel est une société de portefeuille. Elle
détient des participations dans la société de gestion Wargny BBR SA et dans les sociétés en commandite
simple suivantes dont elle est associée commanditaire : Rothschild & Co Asset Management, Rothschild &
Cie, R&Co Immobilier, Transaction R&Co Immobilier et Rothschild & Co Immobilier ;

«  Wargny BBR SA : cette structure est une filiale de Montaigne Rabelais qui a pour activité la gestion de
portefeuilles sous mandat. Elle est par ailleurs associée de la société de courtage Courtage Etoile SNC
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dont elle détient 99% des parts. Elle a réalisé un chiffre d’affaires qui a augmenté de 14% par rapport a
2023;

«  Courtage Etoile SNC, détenue a 99% par Wargny BBR est une société de courtage. Son chiffre d’affaires
est en baisse de 2% par rapport a 2022 ;

« Rothschild & Co Investments France SAS, détenue a 100% par R&co MM, a une activité de société
«holding» et détient des participations dans plusieurs Sociétés de Libre Partenariat qui ont été
constituées par le Groupe R&co MM et dont elle est associée commandité: RMM Invest 3, RMM Invest 5,
RMM Invest 8 Europe, RMM Invest 8 North America, RMM Invest 9 Europe, RMM Invest 10, RMM Invest 11,
RMM Invest 12 et, depuis 2021, RMM EnR 1, RMM Real Estate, RMM Lending 2 et RMM Invest 13. Son chiffre
d’affaires est non significatif ;

«  Aix-Rabelais SAS, détenue a 100% par R&co MM, a pour activité 'exercice de mandats de direction dans
toute société a vocation patrimoniale détenue par des tiers. Sa contribution au résultat du Groupe R&co
MM n’est pas significative ;

«  Rothschild Martin Maurel Monaco est une filiale bancaire de R&co MM située a Monaco. Elle a réalisé un
chiffre d’affaires en hausse de 14% par rapport a 2023 ;

«  Rothschild Martin Maurel Monaco Gestion, détenue a 99,4% par RMM Monaco est une société de gestion
de fonds communs de placements située a Monaco. Son chiffre d’affaires est en baisse de 1% par rapport
a2023;

«  GIE Rothschild & Co : ce GIE a pour objet la prestation a ses membres de tous les services nécessaires a
leurs activités respectives, 'acquisition des moyens nécessaires a cette activité de prestataire, et enfin la
refacturation a ses membres des dépenses prises en charge en sa qualité de centrale d’achats auprés de
divers fournisseurs. Elle est intégrée proportionnellement a 60% dans la consolidation R&co MM depuis
|'exercice 2022 ;

1.3.1 Prises de participation ou prises de controle
ILn’y pas eu de prise de controle au cours de ’exercice 2024.

1.3.2 Changement de périmetre

Le fond Tréso plus a été liquidé en décembre 2024.

1.3.3 Régularisation de participations croisées

Conformément a larticle R.233-19 du Code de commerce, il est précisé que, dans la mesure ou la Société ne
détient aucune action au sein du capital d’une société qui détiendrait elle-méme une fraction du capital social
de la Société supérieure a 10%, aucune régularisation n’a di intervenir.

1.4 Répartition du capital au 31 décembre 2024

Au 31 décembre 2024, le capital de Rothschild & Co Martin Maurel était réparti comme suit :

Groupe Rothschild & Co 100,00%
Dont :
Rothschild & Co Wealth & Asset Management 92,18%
Rothschild & Co 7,82%
Total 100%
11
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2 Faits marquants

2.1 Environnement macro-économique

Au sein de la Banque privée et Gestion d'actifs, aprés une solide année 2024, nous restons prudents sur les
perspectives pour l'année 2025, la récente vigueur des marchés étant fragile. La situation géopolitique difficile,
les prochaines élections américaines et les données économiques mitigées créent beaucoup d'incertitudes
pour 2025. L'environnement favorable aux taux d'intéréts se poursuivra au début de 2025, mais aprés le pic de
2024, nous anticipons un ralentissement de la marge nette d'intéréts en raison des baisses attendues des taux
et l’accroissement des colits de financement (hausse des volumes des dépdts a terme rémunérés des clients).

Les niveaux élevés d'inflation ont engendré des hausses significatives des taux d'intérét. Les effets induits sur
les principaux risques auxquels le Groupe est confronté sont présentés ci-dessous.

2.2 Adoption de nouvelles normes comptables et changements de
périmetre

Il n’y a eu aucune modification des normes comptables au cours de I’exercice ayant un impact significatif sur

les comptes du Groupe.

12
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3 Base de préparation des états financiers

3.1 Informations relatives a la Société

Les états financiers consolidés de 'exercice 2024 du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel (le Groupe) sont
présentés conformément au référentiel IFRS en vigueur a la date d’arrété, tel qu’adopté au sein de ’'Union
européenne par le reglement CE n° 1606/2002. Le format des états de synthése utilisé est un format bancaire.
Il est conforme a celui proposé par la recommandation n° 2017-02 du 2 juin 2017 de ’Autorité des normes
comptables (ANC). Ils couvrent la période allant du 1°" janvier 2023 au 31 décembre 2024.

Au 31 décembre 2024, la société mere du Groupe est Rothschild & Co Martin Maurel , société anonyme, dont le
siége social est sis a I'adresse suivante : 29, avenue de Messine, 75008 Paris.

3.2 Principes généraux

Les comptes ont été établis en tenant compte de lintelligibilité, de la pertinence, de la fiabilité, de la
comparabilité et de la matérialité des informations fournies. Le Groupe dispose de ressources suffisantes pour
continuer a fonctionner dans un avenir prévisible et, par conséquent, les comptes consolidés ont été établis
sur la base de la continuité d'exploitation.

3.3 Adoption de nouvelles normes comptables

L'IASB a publié des amendements mineurs aux normes IFRS en vigueur depuis le ler janvier 2024. Ces
exigences révisées n’ont pas d’impact significatif pour le Groupe. Le Groupe n'a pas opté pour une application
anticipée des nouvelles normes, amendements et interprétations adoptés par ['Union européenne ou I'|ASB
dont l'application en 2024 est facultative.

3.4 Changements de normes comptables a venir

3.4.1 IFRS 18 Présentation et informations a fournir dans les états financiers

En avril 2024, '|ASB a publié IFRS 18 Présentation et informations a fournir dans les états financiers, qui vise a
accroitre la comparabilité et la transparence de la performance financiere d'entités similaires. La norme
remplacera IAS 1 et s'appliquera pour les périodes de reporting débutant a compter du ler janvier 2027. Le
Groupe étudie actuellement l'impact que cette nouvelle norme pourrait avoir sur ses résultats.

3.4.2 IFRS 19 Filiales sans responsabilité publique : Informations a fournir

La norme IFRS 17 Contrats d’assurance est applicable pour les périodes débutant le 1 janvier 2023. Le Groupe
considére qu’il n’a pas de produits ou services entrant dans le champ d’application de cette norme.

3.4.3 Amendements au classement et a 1'évaluation des instruments financiers

En mai 2024, 'IASB a publié des amendements sur la classification et |'évaluation des instruments financiers
(amendements a IFRS 9 et IFRS 7), qui traitent de la diversité des pratiques comptables par rapport a ces
normes. Ces modifications s'appliqueront pour les périodes de reporting débutant a compter du ler janvier
2026, méme si une application antérieure est autorisée. Ces amendements ne devraient pas avoir d'impact
significatif sur les comptes consolidés du Groupe.
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3.5 Evénements postérieurs a la cloture

3.5.1 Projet de fusion transfrontaliere

Dans le cadre de la réalisation de 'opération de fusion, RMM a ouvert une succursale au Luxembourg. Cette
succursale, dénommée Rothschild & Co Wealth Management Luxembourg, portera les des actifs et passifs de
la société Rothschild & Co Wealth Management (Europe) S.A. qui sera absorbée.

Ilest prévu que cette fusion et la dissolution sans liquidation de Rothschild & Co Wealth Management (Europe)
S.A. prenne effet le 22 avril 2025 sous réserve de la réalisation de toutes les conditions suspensives.

3.5.2 Nomination de Monsieur Grégoire Salignon en qualité de dirigeant effectif

Le 20 janvier 2025, le Conseil d’administration a nommé Monsieur Grégoire Salignon en tant que dirigeant
effectif de RMM.

3.5.3 Signature de la promesse de vente de la villa Marveyre

Le 6 février 2025, la promesse de vente de la villa Marveyre a été signée par la SCI Prado.

14
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4 Principes comptables et méthodes
d’évaluation

4.1 Méthodes de consolidation

4.1.1 Date d’arrété des comptes des sociétés consolidées

L'exercice comptable de la société court sur une durée de douze mois, du ler janvier au 31 décembre 2024.
Pour cette période, les états financiers du Groupe sont établis au 31 décembre 2024 et consolident les états
financiers de la Société et de ses filiales. A chaque arrété comptable, le Groupe tire les conclusions de ses
expériences passées et de ’ensemble des facteurs pertinents au regard de son activité.

Rothschild & Co Martin Maurel et toutes ses filiales significatives sont consolidées sur la base d'un arrété
comptable annuel au 31 décembre 2024.

4.1.2 Filiales

Les filiales sont les entités qui sont contrélées par le Groupe. Le Groupe contrdle une entité s’il est exposé ou
s’il a droit a des rendements variables en raison de ses liens avec l'entité, et a la capacité d’influencer ces
rendements a travers son pouvoir sur entité.

Pour qualifier le contrdle, les droits de vote potentiels actuellement exercables ou convertibles sont pris en
compte. Les filiales sont intégrées globalement a compter de la date ou le Groupe en acquiert le contréle et
cessent d’étre consolidées a compter de la date ol le Groupe en perd le contréle.

4.1.3 Entreprises associées

Une entreprise associée est une entité au sein de laquelle le Groupe exerce une influence notable, mais non le
contrdle, sur les décisions de politique opérationnelle et de gestion financiére. C’est généralement le cas
lorsque le Groupe détient une participation supérieure a 20%, mais inférieure ou égale a 50% des droits de
vote.

Les investissements du Groupe dans des entreprises associées font initialement 'objet d’'une comptabilisation
au codit. Ils sont ensuite augmentés ou diminués de la part du Groupe dans le résultat aprés acquisition ou par
d’autres mouvements directement reflétés dans les capitaux propres de l'entreprise associée. L’écart
d’acquisition positif généré lors de l'acquisition d’une entreprise associée est inclus dans le colt de
investissement (apres déduction du cumul des pertes de valeur le cas échéant).

4.1.4 Regroupements d’entreprises et écarts d’acquisition

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de l'acquisition prévue par la norme
IFRS 3 « Regroupements d’entreprises ». Ainsi, lors de la premiere consolidation d’une entreprise
nouvellement acquise, les actifs identifiables acquis, les passifs repris ou éventuels de I’entité acquise sont
évalués a leur juste valeur conformément aux dispositions des normes IFRS. Les frais directement liés a une
opération de regroupement sont comptabilisés dans le résultat de la période.

La contrepartie éventuelle est normalement intégrée dans le colit d’acquisition pour sa juste valeur a la date
de prise de contréle, méme si le paiement présente un caractere éventuel. Cet enregistrement est effectué par
contrepartie d’un passif et les révisions ultérieures sont enregistrées en résultat conformément a la norme
IFRS 9. Cependant, certains contrats d’acquisition incluent des compléments de prix au profit du vendeur qui
est un employé. Ces compléments de prix peuvent étre annulés si lemployé quitte le Groupe volontairement.
Dans ce cas précis, ceux-ci ne font plus partie du prix d’acquisition mais sont comptabilisés comme des
charges de personnel post-acquisition.
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A la date de premiére consolidation d’une entité, toute participation dans cette entité déja détenue par le
Groupe est réévaluée a la juste valeur par résultat, car la prise de controle est enregistrée comme une cession
et un rachat des actions précédemment détenues.

L’écart d’acquisition sur une entreprise associée ou sur une filiale représente la différence, a la date
d’acquisition, entre le colit d’acquisition et la juste valeur de la part du Groupe dans les actifs identifiables nets
acquis. Les immobilisations incorporelles identifiables sont celles pouvant étre cédées séparément ou
résultant de droits [égaux, que ces droits soient séparés ou non. Si la juste valeur excede le cot, la différence
est comptabilisée immédiatement en résultat. Les analyses et expertises nécessaires a I’évaluation initiale des
actifs et des passifs du regroupement, ainsi que leur correction éventuelle en cas d’informations nouvelles,
peuvent intervenir dans un délai de douze mois a compter de la date d’acquisition.

L’écart d’acquisition est présenté pour son montant historique diminué des pertes de valeur cumulées. L’écart
d’acquisition n’est pas amorti mais est soumis a un test de dépréciation chaque année, voire plus
fréquemment si les circonstances indiquent que sa valeur comptable pourrait étre trop élevée. L'écart
d'acquisition est affecté aux unités génératrices de trésorerie (UGT) pour les besoins de la mise en ceuvre des
tests de dépréciation. Il est affecté au niveau le plus bas d'UGT ou de groupe d'UGT qui devraient bénéficier
des synergies de la combinaison. La décision est éclairée par le niveau auquel les résultats de l'entreprise
acquise sont controlés a des fins de gestion interne. Si la valeur de chacune des unités génératrices de
trésorerie est insuffisante pour justifier sa valeur comptable, alors 'écart d’acquisition fait I'objet d’une
dépréciation. Les dépréciations sur les écarts d'acquisition sont comptabilisées au compte de résultat.

Le résultat des filiales acquises au cours de I’exercice est inclus dans le compte de résultat consolidé depuis la
date d’acquisition. A 'inverse, le résultat des filiales cédées est inclus jusqu’a la date de cession.

Les profits et les pertes résultant de la déconsolidation d’une entité comprennent la valeur comptable de
’écart d’acquisition relatif a ’entité vendue.

4.1.5 Participations ne donnant pas le contrdle

Pour chaque regroupement d'entreprises, le Groupe évalue les participations ne donnant pas le contrdle sur
la base de sa quote-part dans l'actif et le passif identifiable de l'entité a la date d'acquisition, sans
comptabilisation d'un écart d'acquisition au titre des participations ne donnant pas le contréle (méthode dite
du goodwill partiel).

En cas d'augmentation du pourcentage d'intérét du Groupe dans une entité déja contrélée de maniere
exclusive, 'écart entre le colit d'acquisition de la quote-part d'intérét supplémentaire et la quote-part acquise
de l'actif net de l'entité a cette date est enregistré dans les réserves consolidées. Pour ce faire, ['écart est
réaffecté des participations ne donnant pas le contréle vers les autres capitaux propres. De la méme maniére,
une baisse du pourcentage d’intérét du Groupe dans une entité restant contr6lée de maniere exclusive est
traitée comptablement comme une opération de capitaux propres. lors de la perte de contrdle d'une filiale
consolidée, la participation éventuellement conservée par le Groupe serait réévaluée a sa juste valeur, sa
contrepartie transitant par le compte de résultat.

Lors de la cession des autres participations ne donnant pas le contrdle, la différence entre la valeur comptable
des participations ne donnant pas le contrdle et le paiement effectué est traitée comme une réévaluation des
participations ne donnant pas le contréle avant la cession. La contrepartie est comptabilisée comme une
variation des fonds des actionnaires.

4.1.6 Contrats d’achat des participations ne donnant pas le controle

Dans le cas ou des actionnaires minoritaires sont liés par des contrats pour vendre leur participation dans une
filiale du Groupe, le Groupe applique la méthode de l’acquisition anticipée pour la comptabilisation des
intéréts qu’il ne détenait pas auparavant. Le contrat est comptabilisé comme si les actionnaires minoritaires
avaient vendu leurs actions au Groupe, méme si légalement ce sont toujours des participations ne donnant
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pas le contréle. Ce principe est retenu indépendamment de la détermination du prix d’exercice (fixe ou
variable) et de la probabilité d’exercice du contrat. Comme le Groupe traite les NCol dans ce cas comme acquis,
le passif associé pour la contrepartie différée ou éventuelle est considéré comme un passif plutét que comme
des capitaux propres, et par conséquent, toute réévaluation de ce passif est comptabilisée dans le compte de
résultat. Les dividendes versés a ces participations ne donnant pas le contréle sont traités comme des charges
d'intéréts au service de la dette.

4.2 Principes comptables et méthode d’évaluation

4.2.1 Jugements et estimations comptables

Pour préparer des états financiers conformes aux méthodes comptables du Groupe, la direction a été conduite
a faire des hypothéses et a procéder a des estimations qui pourraient avoir un impact sur la valeur comptable
de certains actifs et passifs. De par leur nature, ces évaluations comportent des risques et des incertitudes
quant a leur réalisation dans le futur. Les principes clés nécessitant un degré élevé de jugement ou de
complexité, ou ceux dans lesquels les hypotheéses ont un impact significatif dans les comptes sont les suivants :

Valorisation des actifs et passifs financiers

La juste valeur est le prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une
transaction normale entre acteurs de marché. La juste valeur retenue pour évaluer un instrument financier
est en premier lieu le prix coté lorsque celui-ci est coté sur un marché actif. En ’absence de marché actif, la
juste valeur est déterminée a l’aide de techniques d’évaluation.

La partie 8.5 - Informations sur la valeur fournit une description des méthodes d'évaluation utilisées, une
analyse par niveau de hiérarchie des actifs et passifs comptabilisés a la juste valeur, les données et hypothéses
pour les instruments dont la valorisation n'est pas basée sur des données de marché observables, ainsi qu'une
analyse de sensibilité.

Dépréciation des actifs financiers au colit amorti

Le Groupe fait preuve de jugement lors de la comptabilisation des pertes de crédit attendues (ECL) pour les
actifs financiers au co(t amorti. Cela s’applique en particulier a I’évaluation de I'augmentation significative
du risque de crédit (SICR), ainsi qu’aux modeéles et hypothéses utilisés pour mesurer les ECL. La direction
détermine le montant de la provision en utilisant une série de facteurs tels que la valeur réalisable des siiretés,
la probabilité de recouvrement lors d'une faillite ou d'une liquidation, la viabilité du modéle économique des
clients et leur capacité a générer suffisamment de flux de trésorerie pour rembourser leurs dettes.

La précision des dépréciations dépend de celle des estimations faites par le Groupe sur les flux de trésorerie
futurs pour les dépréciations des actifs financiers douteux (en défaut - Etape 3), et de la juste valeur des
sliretés et des hypothéses et paramétres adoptés dans le modéle pour déterminer les dépréciations des actifs
financiers classés en Etapes 1 et 2. Bien que cela nécessite de U'interprétation, le Groupe considére que ces
dépréciations sont raisonnables et justifiées.

Une description de la méthodologie utilisée pour évaluer les dépréciations des principaux instruments classés
au colit amorti figure au paragraphe 8.1 - Exposition au risque de crédit.

Impots différés

Les actifs d'imp0ts différés, y compris les déficits fiscaux reportables, ne sont comptabilisés que lorsqu'il est
considéré probable qu'il existera un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s'imputer. Les actifs et passifs
d'imp6ts différés sont comptabilisés au taux auquel ils devraient étre inversés. Des informations plus
détaillées sont fournies dans le document Note 26 - Imp6t différés.
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Ecarts d’acquisition et immobilisations incorporelles a durée indéfinie

Des tests de dépréciation des écarts d’acquisition et des immobilisations incorporelles a durée indéfinie sont
réalisés au moins une fois par an pour déterminer s’ils doivent étre dépréciés. Ces tests comprennent des
hypothéses prises par la direction sur les flux de trésorerie futurs ainsi que de linterprétation pour la
détermination des taux d’actualisation appropriés. Dans le cadre des tests de dépréciation, la direction réalise
des tests de sensibilités sur ces hypothéses. De plus amples informations sur ces tests sont présentées dans
les documents Note 19 - Immobilisation incorporelles et Note 20 - Ecart d’acquisition.

Provisions

Le Groupe peut étre engagé dans des procédures judiciaires ou encore recevoir des réclamations découlant
de la conduite de ses affaires. En se basant sur les informations disponibles et, le cas échéant, sur les conseils
juridiques appropriés, des provisions sont constatées lorsqu’il est probable qu’un réglement sera nécessaire
et qu’il est possible d’établir une estimation fiable de ce montant. Des informations plus détaillées sont
fournies dans le document Note 24 - Provisions.

4.2.2 Opérations de change

Les états financiers consolidés sont présentés en euro, monnaie fonctionnelle de la Société et de présentation
des comptes du Groupe. Les éléments inclus dans les états financiers de chacune des filiales et entreprises
associées du Groupe sont évalués dans leur monnaie fonctionnelle. La monnaie fonctionnelle est la monnaie
de ’environnement économique principal dans lequel opére l’entité.

Le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie générés par les entités étrangeres sont convertis dans
la monnaie fonctionnelle au cours de change de cl6ture du mois auxquels ils se rapportent, taux représentatif
de leffet cumulé des taux en vigueur aux dates de transaction. Leur bilan est converti au cours de change en
vigueur a la date de cl6ture. Les différences de change provenant de la conversion de l'investissement net
dans les entités étrangéres sont comptabilisées en capitaux propres. Lors de la décomptabilisation d’une
entité étrangere, les écarts de conversion y afférents sont enregistrés dans le compte de résultat comme un
composant de la plus ou moins-value de cession ou a l' acquisition.

Les écarts de conversion sur actifs financiers évalués a la Fvtpl sont présentés dans le compte de résultat
comme les gains ou les pertes nets.

L’écart d’acquisition et les ajustements de juste valeur résultant de ’acquisition d’une entité étrangeére sont
traités comme faisant partie des actifs et des passifs de I’entité acquise et convertis au cours de cl6ture.

Le tableau ci-dessous présente pour chaque trimestre clos les principaux taux de change utilisés pour préparer
les comptes consolidés.

01/01/24 —31/12/24 01/01/23 —31/12/23
GBP CHF usb GBP CHF usb
der janvier 0,8670 0,9288 1,1038 0,8869 0,9880 1,0683
31 mars 0,8550 0,9734 1,0795 0,8783 0,9917 1,0865
30 juin 0,8469 0,9625 1,0709 0,8589 0,9766 1,0915
30 septembre 0,8317 0,9416 1,1148 0,8679 0,9694 1,0589
31 décembre 0,8269 0,9382 1,0354 0,8670 0,9288 1,1038
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4.2.3 Actifs et passifs financiers - classement et évaluation
Comptabilisation initiale

Lors de la comptabilisation initiale, un actif financier est classé comme étant évalué au co(it amorti, a la FVOCI
oualaFVTPL.

Les actifs et les passifs financiers sont comptabilisés au bilan lorsque le Groupe devient partie aux dispositions
contractuelles. Sous IFRS, les achats et ventes normalisés peuvent étre comptabilisés soit a la date de la
transaction, soit a la date de réglement. Un achat normalisé est un achat d’actif financier dans le cadre d’un
contrat dont les termes exigent la livraison de lactif dans un délai déterminé (par exemple, J+2). Le Groupe
comptabilise les achats et les ventes de titres a la date de transaction. La comptabilisation a la date de
transaction signifie que ’achat ou la vente est reconnu a la date ou le Groupe s’engage a acheter ou vendre le
titre. Le Groupe comptabilise les contrats de change au comptant a la date de reglement. La comptabilisation
en date de réglement signifie que ’achat ou la vente n’est reconnu qu’au moment de la livraison.

Actifs financiers au co(it amorti

Un actif financier est évalué au co(it amorti seulement s’il remplit les deux conditions suivantes et s’il n’est pas
désigné a la FVTPL:

«  lactif est détenu dans le cadre d’'un modeéle économique dont l'objectif est de détenir des actifs afin d’en
percevoir les flux de trésorerie contractuels , et

+ les conditions contractuelles de I’actif financier donnent lieu, a une date précise, a des flux de trésorerie
correspondant uniqguement a des remboursements du principal et a des versements d’intéréts sur le
principal restant dd.

La valeur comptable de ces actifs est ajustée par les dépréciations pour pertes de crédit attendues qui sont,
elles, évaluées comme décrit dans la Section 4.2.4 « Actifs financiers - dépréciation ». Les produits d’intéréts
de ces actifs financiers sont inclus dans le poste « Intéréts et produits assimilés » et calculés selon la méthode
du taux d’intérét effectif.

Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres (FVOCI)

Un titre de dette est évalué a la FVOCI s’il remplit les deux conditions suivantes et n’est pas désigné comme
étantala FVTPL:

« lactif est détenu dans le cadre d’'un modele de gestion dont Uobjectif est atteint a la fois par la perception
de flux de trésorerie contractuels et par la vente d’actifs financiers , et

« les conditions contractuelles de lactif financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des flux de
trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements de principal et a des versements
d’intéréts sur le principal restant d(i.

Les variations de valeur sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat global (OCI), a I’exception
des gains ou pertes de valeur, des produits d’intéréts et des profits et pertes de change sur le co(it amorti de
instrument : ils sont comptabilisés en résultat. Lorsque 'actif financier est décomptabilisé, le cumul des
profits et des pertes comptabilisés antérieurement en OCI est reclassé des capitaux propres en résultat au
niveau du « Produit net bancaire ». Les produits d’intéréts de ces actifs financiers sont inclus dans les « produits
d’intéréts » selon la méthode du taux d’intérét effectif.

Lors de la comptabilisation initiale d’un instrument de capitaux propres qui n’est pas détenu a des fins de
transaction, le Groupe peut faire le choix irrévocable, de présenter les variations futures de la juste valeur en
OCl. Ce choix est réalisé instrument par instrument. Tout gain ou perte cumulé comptabilisé en OCI au titre
des instruments désignés a la FVOCI n’est pas comptabilisé en résultat lors de la décomptabilisation de ceux-
ci.
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Actifs financiers a la juste valeur par résultat (FVTPL)

Les actifs financiers qui répondent aux critéres de classement au colit amorti ou a la FVOCI, mais qui sont gérés
et dont la performance est évaluée, sur la base de leur juste valeur, sont évalués a la FVTPL de maniére
optionnelle.

Les actifs financiers qui ne répondent pas aux criteres de classement au colit amorti ou a la FVOCl sont évalués
a la FVTPL de maniére obligatoire.

Ces actifs financiers sont comptabilisés puis évalués a la juste valeur, avec les colits de transaction
immédiatement enregistrés dans le compte de résultat. Les gains et pertes résultant des variations de juste
valeur ou de la décomptabilisation, ainsi que les intéréts et les dividendes des actifs financiers évalués a la
FVTPL, sont comptabilisés dans le compte de résultat en « gains ou pertes nets sur les actifs financiers a la
juste valeur par résultat ».

Evaluation du modéle de gestion

Le Groupe apprécie 'objectif d’'un modele de gestion au niveau du portefeuille dans lequel un actif est détenu.
En effet, cela reflete au mieux la gestion de l’activité et 'information fournie a la Direction. L’information prise
en compte comprend :

« lespolitiques et les objectifs définis pour le portefeuille et leur fonctionnement en pratique. En particulier,
si la stratégie de la Direction se concentre sur la perception de revenus d’intéréts, le maintien d’un profil
d’intérét spécifique, et ’adéquation de la durée des actifs financiers a la durée des passifs qui financent
ces actifs ou la réalisation de flux de trésorerie par la vente des actifs ,

« lamaniére dont la performance du portefeuille est évaluée et communiquée a la Direction du Groupe

« lesrisques qui influent sur le rendement du modéle de gestion et la fagon dont ces risques sont gérés ,

« lamaniere dont les gestionnaires de l'activité sont rémunérés , par exemple, si la rémunération est fondée
sur la juste valeur des actifs gérés ou sur les flux de trésorerie contractuels percus , et

« lafréquence, le volume et le calendrier des ventes au cours des périodes antérieures, la raison de ces
ventes et les prévisions quant aux ventes futures. Toutefois, I'information sur le volume de ventes n’est
pas considérée indépendamment, mais dans le cadre d’une évaluation globale de I’atteinte de l'objectif
du Groupe pour la gestion des actifs financiers est atteint et pour la génération des flux de trésorerie.

Les actifs financiers détenus a des fins de transaction ou gérés sur la base de la juste valeur sont évalués a la
FVTPL.

Evaluer si les flux de trésorerie contractuels sont uniquement des paiements de principal et
d’'intéréts (SPPI)

Pour cette évaluation, le « principal » est défini comme la juste valeur de lactif financier lors de la
comptabilisation initiale. Les « intéréts » sont définis dans un contrat de prét de base comme la contrepartie
de la valeur temps de 'argent et du risque de crédit associé au montant du principal restant dii pendant une
période donnée et aux autres risques et frais, ainsi qu’a la marge.

Pour apprécier si les flux de trésorerie contractuels sont SPPI, le Groupe prend en compte les conditions
contractuelles de linstrument. Il s’agit notamment d’évaluer si lactif financier contient une clause
contractuelle qui pourrait modifier ’échéancier ou le montant des flux de trésorerie contractuels de telle sorte
gu’il ne satisfasse pas cette condition. En procédant a I’évaluation, le Groupe prend en compte:

« les éventualités qui modifieraient les montants et ’échéancier des flux de trésorerie ,

« les modalités de remboursement anticipé et de prolongation,

« leseffets de levier,

« les conditions qui limitent le droit du Groupe aux flux de trésorerie provenant d’actifs spécifiés (par
exemple, dans le cas d’un actif financier garanti uniquement par sireté réelle) , et
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« lescaractéristiques qui modifient la valeur temps de 'argent (par exemple, la révision périodique des taux
d’intérét).

Une indemnité de remboursement anticipé est considérée comme raisonnable et donc conforme aux critéres
SPPI, lorsque son montant est calculé en pourcentage de lencours du prét et est plafonné par la
réglementation (en France, par exemple, 'indemnité pour le remboursement anticipé de préts hypothécaires
par des particuliers est l[également plafonnée a un montant égal a six mois d’intéréts ou 3% du principal).

Reclassement

Les actifs financiers ne sont pas reclassés apres leur comptabilisation initiale, sauf lorsque le Groupe modifie
son modele économique pour la gestion de ceux-ci.

Dettes financiéres

Les dettes financiéres sont comptabilisées au colt amorti, selon la méthode du taux d’intérét effectif, a
’exception des instruments dérivés, qui sont classés a la juste valeur par résultat des leur comptabilisation
initiale (sauf ceux désignés comme instruments de couverture de flux de trésorerie).

4.2.4 Actifs financiers - dépréciation
Champs d’application

Le Groupe comptabilise des provisions pour pertes de crédit attendues (ECL) sur les instruments financiers
suivants qui ne sont pas évalués a FVTPL :

« les actifs financiers qui sont des instruments de dette ,
« lescréances,

« les garanties financiéres données , et

« les engagements de préts donnés.

Conformément a IFRS 9, aucune dépréciation n’est comptabilisée sur les titres de capitaux propres.

Risque de crédit et étapes de provisionnement

IFRS 9 définit un modele de dépréciation en trois étapes fondé sur I’évolution de la qualité du crédit depuis la
comptabilisation initiale, tel qu’il est résumé ci-dessous :

« uninstrument financier qui n’est pas déprécié lors de la comptabilisation initiale est classé en Etape 1,

« si une augmentation significative du risque de crédit (SICR) depuis la comptabilisation initiale est
identifiée, ’instrument financier est transféré en Etape 2 mais n’est pas encore considéré comme douteux
(en défaut). Une description de la maniere dont le Groupe détermine quand une SICR s’est produite est
donnée dans le paragraphe ci-dessous,

« uninstrument financier est considéré comme douteux (en défaut), il est alors transféré en Etape 3,

« les actifs financiers dépréciés des leur acquisition ou leur création (POCI), sont ceux acquis ou créés qui
sont dépréciés lors de la comptabilisation initiale. Leur ECL est toujours calculée sur la durée de vie (Etape
3).

Pour les créances clients, le Groupe applique 'approche simplifiée consistant a évaluer les dépréciations a
hauteur des ECL a maturité des leur comptabilisation initiale et ce quelle que soit I’évolution du risque de
crédit de la contrepartie.

Les principaux jugements et hypothéses utilisés pour évaluer les dépréciations des actifs financiers sont
présentés ci-dessous.

Augmentation significative du risque de crédit (SICR)

Pour déterminer si le risque de défaut d’un instrument financier a augmenté de maniere significative depuis
sa comptabilisation initiale, le Groupe considére comme informations raisonnables et justifiables celles qui

21

Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

sont pertinentes et disponibles sans coit ou effort déraisonnable. Il s’agit d’informations et d’analyses
quantitatives et qualitatives, fondées sur le processus de gestion du risque de crédit du Groupe. Le Groupe
consideére qu'une SICR est révélée si le comité de crédit compétent décide que la notation d'un actif financier
est de Catégorie 2 ou 3.

Les instruments financiers sont souvent considérés comme ayant connu une augmentation significative du
risque de crédit si l'emprunteur est en souffrance de plus de 30 jours sur ses paiements contractuels. Pour les
produits d'honoraires et de commissions a recevoir par l'activité de Conseil financier, le Groupe a réfuté cette
présomption et considére qu'une augmentation significative n'est subie qu'apreés 90 jours d'impayés. Cette
réfutation est basée sur ['historique des paiements et est conforme au processus de provisionnement interne
(plus de détails dans le paragraphe 7.2.3.1 des présents comptes).

Définition de la dépréciation et du défaut

A chaque date de clbture, le Groupe évalue si les actifs financiers comptabilisés au colit amorti et les titres de
dette comptabilisés a la FVOCI, le cas échéant, sont douteux (Etape 3). Lorsqu'un actif est considéré comme
douteux, il est également considéré comme étant en défaut. Un actif financier est en défaut lorsqu'un
événement ayant un impact négatif sur les flux de trésorerie futurs estimés des actifs financiers s'est produit.

Une indication objective de la dépréciation d’un actif financier ou d’un groupe d’actifs financiers inclut les
données observables suivantes :

« non-respect des obligations contractuelles, tel qu’un défaut de paiement des intéréts ou du principal ;
octroi a ’emprunteur, pour des raisons économiques ou juridiques

«  Une détérioration significative de la garantie ou de la capacité de remboursement de ['emprunteur, qui a
conduit a une violation du covenant;

«  Des questions juridiques menacées ou réelles liées a I'emprunteur/au prét qui ont/pourraient avoir un
impact significatif du prét;;

« Lesinstruments financiers sont souvent considérés comme ayant connu une augmentation significative
du risque de crédit si ’'emprunteur est en souffrance depuis plus de 30 jours sur ses

«  S'ildevient probable que I'emprunteur fasse faillite ou subisse un autre type de restructuration financiére.

«  Difficultés financiéres significatives de |'émetteur d'un titre;

Un prét en souffrance depuis 90 jours ou plus est susceptible d'étre considéré comme douteux, a moins qu'il
n'existe des preuves fiables qui appuient un critere de défaut plus tardif. Un actif financier n'est déprécié que
lorsqu'un événement s'est produit qui a un impact négatif sur les flux de trésorerie futurs estimés des actifs
financiers avant la prise en compte des slretés. Lorsqu'un actif financier est considéré comme douteux, il est
également considéré comme étant en défaut.

Un prét douteux dont le recouvrement de la garantie compense totalement tout impact négatif sur les flux de
trésorerie estimés serait considéré comme douteux, mais la provision serait nulle, reflétant la valeur de la
garantie

Un prét qui a été renégocié en raison d’une détérioration de la situation de 'emprunteur est généralement
considéré comme douteux, sauf s’il est démontré que les flux de trésorerie contractuels initiaux seront
recouvrés et qu’il n’y a pas d’autres indicateurs de perte de valeur.

Un actif financier est classé comme douteux (Etape 3) lorsqu'il a une notation de Catégorie 4 ou 5 (des détails
supplémentaires sur la notation des crédits sont disponibles dans le paragraphe 8.2. des présents comptes).

Evaluation des pertes de crédit attendues

Les ECL sont une estimation, établie par pondération probabiliste, des pertes de crédit. Elles sont le produit
des facteurs suivants :

Perte de crédit attendue (ECL) = Probabilité de défaut (PD) * Encours au moment du défaut (EAD) * Perte en
cas de défaut (LGD)
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La PD représente la probabilité qu’une contrepartie manque a ses obligations financiéres (basée sur la
définition de défaut dans nos principes comptables), soit au cours des 12 prochains mois (12m PD), soit au
cours de la durée de vie restante (PD a maturité) de Uobligation.

L’EAD est basée sur les montants que le Groupe estime devoir recouvrer au moment de la défaillance, au cours
des 12 prochains mois (12m EAD) ou sur la durée de vie résiduelle (EAD a maturité). Le Groupe calcule ’'EAD a
partir de ’'exposition actuelle sur la contrepartie. Pour les engagements de préts non tirés, ’EAD correspond
au montant dd si lengagement est tiré. Pour les contrats de garantie financiere, PEAD correspond aux
paiements estimés pour rembourser le détenteur de la garantie.

La LGD est la perte probable, en cas de défaut, exprimée en pourcentage. Les modeles LGD tiennent compte
de la structure, de la garantie et du colt de recouvrement de toute garantie fournie pour garantir actif
financier. Pour les préts garantis par des biens immobiliers, les ratios LTV sont un paramétre clé dans la
détermination des LGD.

Ces parameétres sont généralement issus de modeles développés en interne et d’autres données historiques.

Présentation des dépréciations pour ECL au bilan

Les dépréciations pour ECL sont présentées dans le bilan comme suit :

« actifs financiers évalués au colit amorti : en déduction de la valeur brute comptable des actifs ,

« engagements de préts et les contrats de garantie financiere : a titre de provision , et

« titres de dette évalués a la FVOCI : aucune dépréciation pour ECL n’est comptabilisée au bilan car la valeur
comptable de ces actifs est leur juste valeur. Toutefois, la dépréciation pour ECL est présentée et
comptabilisée dans la réserve de juste valeur.

Passage en perte

Le Groupe passe en perte des actifs financiers (partiellement ou totalement) lorsqu’il n’existe aucune
perspective réaliste de recouvrement. C’est généralement le cas lorsque le Groupe détermine que le débiteur
ne dispose pas d’actifs ou de sources de revenus susceptibles de générer des flux de trésorerie suffisants pour
rembourser les montants faisant 'objet du passage en perte.

4.2.5 Instruments financiers dérivés et comptabilité de couverture
Instruments dérivés

Les instruments dérivés sont négociés dans le cadre de portefeuilles de transaction ou a des fins de gestion
des risques. Les instruments dérivés utilisés a des fins de gestion des risques sont reconnus comme des
instruments de couverture lorsqu’ils sont qualifiés comme tels au regard de la norme IAS 39. Lorsqu’il a
adopté IFRS 9, le Groupe a fait le choix de maintenir les dispositions d’IAS 39 relatives a la comptabilité de
couverture.

Les dérivés sont initialement comptabilisés a leur juste valeur et les variations de juste valeur ultérieure sont
comptabilisées au compte de résultat. S’il existe une relation de couverture désignée entre un instrument de
couverture et un élément couvert, la comptabilisation du profit ou de la perte sur Uinstrument de couverture
et sur l'instrument couvert doit suivre les modalités définies par la norme IAS 39 en fonction de la relation de
couverture.

Comptabilité de couverture

Le Groupe peut appliquer la comptabilité de couverture lorsque des opérations répondent aux criteres définis
par IAS 39. Alinitiation de la couverture, le Groupe évalue si les dérivés de couverture répondent aux critéres
d’efficacité d’IAS 39 en comparant les variations de juste valeur ou de flux de trésorerie des instruments avec
ceux des éléments couverts. Ensuite, le Groupe documente la relation entre l'instrument de couverture et
I’élément couvert. Il enregistre également ses objectifs de gestion des risques, sa stratégie pour entreprendre
opération de couverture et les méthodes adoptées pour évaluer l'efficacité de la relation de couverture.
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Aprés la mise en place de la couverture, efficacité est testée en permanence. La comptabilité de couverture
cesse lorsqu’il est démontré qu’un dérivé n’est plus efficace, ou lorsque le dérivé ou I’élément couvert est
décomptabilisé, ou lorsque la transaction prévue n’est plus attendue.

Comptabilité de couverture de juste valeur

Les variations de juste valeur des dérivés de couverture sont comptabilisées au compte de résultat, tout
comme les variations de juste valeur de I’élément couvert attribuables au risque couvert.

Si la couverture ne répond plus aux critéres de la comptabilité de couverture, la différence entre la valeur
comptabilisée de I’élément couvert a la fin de la relation de couverture et la valeur a laquelle elle aurait été
comptabilisée si la couverture n’avait jamais existé est amortie sur la période restante jusqu’a 'échéance de
[’élément couvert. L’élément couvert est alors comptabilisé en adoptant la méthode du taux d’intérét effectif.

Comptabilité de couverture de flux de trésorerie

Les variations de juste valeur de la partie efficace des dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie
sont comptabilisées en capitaux propres. Le gain ou la perte lié a la partie inefficace est comptabilisé au
compte de résultat.

Les montants cumulés en capitaux propres sont recyclés dans le compte de résultat lorsque |'élément couvert
impacte le résultat.

Lorsque la comptabilité de couverture cesse, tout gain ou perte cumulé en capitaux propres reste en capitaux
propres et n'est comptabilisé au compte de résultat que lorsque la transaction prévue est comptabilisée au
compte de résultat. Sila transaction prévue n'est plus attendue, le solde cumulé des capitaux propres est
immédiatement transféré au compte de résultat.

Couverture d’investissements nets a I’étranger

Les couvertures des investissements nets a I’étranger sont comptabilisées de la méme facon que les
couvertures de flux de trésorerie. Tout gain ou perte sur 'instrument de couverture relatif a la partie efficace
de la couverture est comptabilisé dans les capitaux propres , le gain ou la perte lié a la partie inefficace est
immédiatement comptabilisé au compte de résultat. Les gains et pertes cumulés inscrits en capitaux propres
sont transférés au compte de résultat a la date de cession de I'investissement en devises.

4.2.6 Décomptabilisation

Le Groupe décomptabilise un actif financier du bilan :

« lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a 'actif financier arrivent a expiration , ou

« lorsqu’il transfére l'actif financier, y compris la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la
propriété de lactif , ou

« lorsqu’il transfere lactif financier, en ne conservant ni ne transférant la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a la propriété de l’actif, mais en ne conservant plus le contréle de U'actif concerné.

Dans le cas d'opérations de vente suivies d'un rachat immédiat et dans lesquelles le Groupe considére qu'il
conserve la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété de l'actif financier, le Groupe ne
décomptabilise pas 'actif.

4.2.7 Opérations de titrisation

Le Groupe peut conclure des accords de financement auprés de préteurs en vue de financer des actifs
financiers spécifiques.

En général, les actifs liés résultant de ces transactions sont présentés dans le bilan du Groupe a lorigine.
Cependant, lorsque la quasi- totalité des risques et des avantages associés aux actifs ont été transférés a un
tiers, les actifs et les passifs sont partiellement ou intégralement décomptabilisés.
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Les participations dans des actifs financiers titrisés peuvent prendre la forme de dettes seniors ou
subordonnées, ou encore prendre la forme d’autres participations résiduelles. Le Groupe a déterminé si les
tranches détenues remplissent ou non les criteres SPPI.  Un point critique a considérer est l'existence de
tranches présentant un risque de crédit inférieur a celui du portefeuille d'actifs sous- jacents. Celles-ci
(généralement les tranches seniors) peuvent alors étre classées au colit amorti. Dans le cas contraire
(généralement les tranches juniors), les tranches doivent étre classées a la juste valeur par résultat.

4.2.8 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles comprennent les logiciels, les droits de propriété intellectuelle et les actifs
acquis lors de regroupements d’entreprises tels que des marques, des contrats ou mandats de gestion et les
relations clients. Ils sont comptabilisés au colit historique diminué des amortissements, et le cas échéant, du
cumul des pertes de valeur.

Pour les immobilisations avec une durée d’utilité définie, les amortissements sont calculés sur la durée
d’utilité de actif, qui est déterminée au cas par cas en fonction de l'actif ou du contrat. Les contrats ou
mandats de gestion sont amortis conformément aux revenus tirés de ceux-ci. Les autres immobilisations
incorporelles a durée définie sont amorties selon la méthode linéaire.

4.2.9 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont valorisées au colit, ou au colt présumé, diminué des amortissements et
des pertes de valeur cumulés. Le colit comprend les charges directement imputables a ’acquisition de l’actif.
Le colit présumé fait référence a la situation dans laquelle, lors de la transition aux normes IFRS, le Groupe a
décidé, comme l'autorise IFRS 1: Premiere adoption des normes internationales d’information financiere, de
considérer la juste valeur d’un élément d’immobilisation corporelle comme étant son colit présumé.

Les terrains ne sont pas amortis. Les amortissements des autres immobilisations corporelles sont calculés
selon la méthode linéaire de maniére a amortir le colt des actifs diminué de leur valeur résiduelle sur leur
durée d’utilité résiduelle, qui s’établit de maniere générale comme suit :

Matériel informatique 2-10ans
Matériel de transport 3-5ans
Mobilier et agencements 3-10ans
Aménagements de locaux loués 4 -24ans
Immeubles 10-60ans

La valeur résiduelle et la durée d’utilité des actifs sont examinées et éventuellement ajustées a chaque date
de cléture.

Les plus ou moins-values de cession sont déterminées en comparant le prix de cession a la valeur comptable.
Elles sont comptabilisées au compte de résultat, en « Gains ou pertes nets sur autres actifs ».

4.2.10 Dépréciation des immobilisations corporelles

A chaque date de cléture, ou plus fréqguemment si des événements ou des changements de circonstances
l'imposent, les immobilisations corporelles et incorporelles a durée d'utilité définie sont examinées afin
d'établir s'il existe des indications de dépréciation. Side telles indications sont avérées, ces actifs sont soumis
a un test de dépréciation. les immobilisations incorporelles a durée d'utilité indéfinie (par exemple certaines
marques acquises par le Groupe) ne sont pas amorties ; toutefois, ces immobilisations font ['objet d'un test de
dépréciation annuel indépendamment des indices de perte de valeur.

Si les actifs sont dépréciés, leur valeur comptable est diminuée du montant de la dépréciation et celle-ci est
comptabilisée au compte de résultat de 'exercice au cours duquel elle intervient. Une perte de valeur
comptabilisée antérieurement sur un tel actif peut faire l'objet d'une reprise lorsqu'un changement de
circonstances entraine un changement dans ['estimation du montant récupérable pour l'actif. La valeur
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comptable de l'actif peut alors étre augmentée dans la limite du montant qu'il aurait atteint si la perte de
valeur initiale n'avait pas été comptabilisée.

4.2.11 Provisions et passifs éventuels

Le Groupe comptabilise des provisions seulement lorsqu’il a une obligation actuelle (juridique ou implicite)
résultant d’'un événement passé. En complément, il faut qu’il soit probable qu’une sortie de ressources soit
nécessaire pour régler I'obligation, et que celle-ci puisse étre estimée de maniere fiable.

Les passifs éventuels sont soit des obligations éventuelles résultant d’événements passés dont I'existence sera
confirmée par un ou plusieurs événements futurs incertains qui ne sont pas entiérement sous le contréle du
Groupe, soit des obligations présentes qui ne sont pas comptabilisées parce qu’il n’est pas probable qu’une
sortie de ressources soit nécessaire pour éteindre 'obligation ou parce que le montant de 'obligation ne peut
étre estimé de maniére fiable. Les passifs éventuels significatifs sont présentés en annexe, sauf si la probabilité
d’un transfert d’avantages économiques est faible.

4.2.12 Retraites

Le Groupe a mis en place plusieurs régimes de retraite et autres avantages postérieurs a ’emploi, financés ou
non, soit a cotisations définies, soit a prestations définies.

Pour les régimes a cotisations définies, la cotisation est comptabilisée au compte de résultat de la période ou
elle est acquittée.

Les gains et pertes de réévaluation issus des régimes de retraite a prestations définies sont comptabilisés en
dehors du compte de résultat et sont présentés dans I’état du résultat global.

Le montant des obligations relatives aux régimes et engagements de retraite enregistré au bilan correspond a
la différence entre la valeur actuelle des obligations a la date de cl6ture et la juste valeur des actifs du régime.
Les engagements de retraite sont calculés selon la méthode des unités de crédit projetées. Leur valeur
actuelle est déterminée sur la base des flux futurs de trésorerie actualisés en retenant des taux d'intérét
d'obligations d'entreprises de premiére qualité libellées dans les devises dans lesquelles les avantages seront
payés et ayant une durée restant a courir proche de celles de l'obligation.

4.2.13 Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

Le Groupe percoit des produits d’honoraires et de commissions sur une gamme de services qu’il fournit a ses
clients. Les produits d’honoraires et de commissions générés par le Groupe peuvent étre classés dans les deux
grandes catégories ci-dessous, en fonction du moment ou le service en question est rendu.

Services fournis a un moment précis

Ils’agit d’honoraires et de commissions issus de services pour lesquels des produits ne sont acquis que lorsque
le service a été rendu, c’est-a-dire lorsqu’une obligation de performance a été remplie. Il peut s’agir d’'un
paiement pour des prestations de conseil qui sera effectué uniquement aprés 'accomplissement d’un mandat,
ou d’une commission de performance pour des prestations de gestion de portefeuille, basée sur la réalisation
d’un rendement donné sur une période déterminée. Les honoraires et les commissions sont comptabilisés
lorsqu’il est hautement probable qu’il n’y aura pas d’ajustement significatif a la baisse de ceux-ci a lavenir.
Afin de minimiser la subjectivité et d’améliorer la comparabilité d’un exercice a l'autre, les produits ne sont
comptabilisés par le Groupe que lorsqu’une obligation de performance a été remplie contractuellement.

Pour les commissions acquises a un moment donné par le Groupe, celui-ci détermine s'il agit en qualité de
mandataire ou de mandant. Lorsqu'il effectue des services de courtage, cette évaluation se fonde sur le fait
que le Groupe contrdle les titres et fonds sous-jacents qui sont négociés avant que ceux-ci ne soient transférés
au client sous-jacent.
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Concernant ces commissions, le Groupe considére que les facteurs suivants indiquent qu'il agit en qualité de
mandataire.

. Le Groupe ne prend pas la propriété légale des titres et fonds sous-jacents liés avant qu'ils ne soient
transférés au client final.

. Son obligation de performance consiste a faire en sorte qu'une autre partie fournisse les opérations
de titres et de fonds

. Bien que le Groupe puisse percevoir les revenus du client final, tous les risques de crédit et de marché
associés sont a la charge de la partie qui exécute ou termine 'opération.

Lorsque le Groupe agit en qualité d'agent plutét que de principal dans le cadre d'une transaction, le produit
comptabilisé est le montant net des commissions réalisées par le Groupe.

Services fournis au fur et a mesure

Il s’agit d’honoraires issus de services fournis sur une certaine période de temps. Les frais de gestion d’actifs
liés aux fonds de placement ainsi que les revenus provenant de la gestion du patrimoine, de la planification
financiere et des services de garde qui sont fournis de fagon continue sur une longue période de temps sont
des exemples pour 'activité de Banque privée et gestion d’actifs. Le chiffre d’affaires est comptabilisé sur la
période au cours de laquelle les services sont fournis, une fois que 'un des événements suivants se produit :

i) le client consomme les prestations fournies par le Groupe et une autre entité n’aurait pas a refaire dans
une large mesure le travail que le Groupe a effectué jusqu’a la date considérée , ou

ii) le Groupe dispose d’un droit exécutoire a un paiement au titre de la prestation effectuée jusqu’a la date
considérée.

Les produits d’honoraires et les commissions sont basés sur une contrepartie spécifiée dans un contrat
juridiqguement exécutoire ou convenu séparément avec un client. Le produit comptabilisé pour chaque service
mandaté représente un prix de marché et la contrepartie recue est attribuée aux obligations de performance
identifiables séparément dans un contrat.

Les produits d’honoraires et les commissions qui font partie intégrante d’un prét, ainsi que les commissions
d’engagement sur les préts susceptibles d’étre tirés, sont différés (avec les colits directs y afférents) et
comptabilisées sur la durée du prét en tant qu’ajustement du taux d’intérét effectif.

Des colits peuvent parfois étre facturés au client dans le cadre d’un mandat. Dans le cas ou ces colits sont
recouvrables, ils sont comptabilisés en tant que créance lorsqu’ils sont encourus. En revanche, ils n’ont pas
d’incidence sur le résultat lorsqu’ils sont recouvrés.

4.2.14 Produits et charges d’'intéréts

Les produits et charges d'intéréts comprennent les intéréts découlant des activités d'octroi de préts et de
collecte de dépéts, des activités de trésorerie, les intéréts sur les opérations de couverture, ainsi que
['actualisation des contrats de location et des autres passifs. Les intéréts de tous les instruments financiers, a
['exception de ceux qui sont classés a la juste valeur par résultat, sont comptabilisés au compte de résultat en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif. Dans le cas ou le Groupe utilise des dérivés de transaction et
des instruments de dettes évalués a la Fvtpl dans le cadre de sa stratégie de marge d'intéréts, il inclut
également la part de la variation de juste valeur qui est représentative du taux d'intérét effectif sur ces
instruments.

Le taux d’intérét effectif correspond au taux d’actualisation qui permet de faire coincider les flux de trésorerie
futurs estimés d’un instrument financier a sa valeur nette comptable. Il sert a calculer le colit amorti d’un actif
ou d’un passif financier et a rattacher les intéréts a la période concernée (généralement la durée de vie
attendue de Uinstrument). Pour calculer le taux d’intérét effectif, le Groupe prend en considération toutes les
modalités contractuelles de Uinstrument financier (par exemple les options de remboursement anticipé) mais
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ne tient pas compte des pertes sur crédit futures. Le calcul inclut 'intégralité des primes ou décotes payées
ainsi que toutes les commissions et les colits de transaction qui font partie intégrante du prét.

4.2.15 Carried Interest

Le Groupe peut percevoir du carried interest en lien avec certains fonds de capital-investissement et de dette
privée qu’il gére. La créance est comptabilisée si les conditions de performance associées sont atteintes, dans
’hypothese ol les actifs résiduels du fonds seraient vendus a leur juste valeur a la date de cl6ture. La juste
valeur est déterminée en utilisant la méthode d’évaluation appliquée par le Groupe dans son réle de
gestionnaire des fonds et est évaluée a la date de cl6ture. Une créance est comptabilisée a hauteur de la part
du Groupe dans les résultats dépassant les conditions de performance, en tenant compte des liquidités déja
payées aux investisseurs du fonds et de la juste valeur des actifs résiduels.

Certains employés peuvent également détenir des titres de capital qui leur donnent le droit de percevoir du
carried interest sur les investissements gérés par le Groupe. Lorsque les titres détenus par les employés se
trouvent dans un véhicule d’investissement non consolidé, les intéréts dus a ces derniers se traduisent par une
réduction du rendement alloué au Groupe. Lorsque les titres détenus par les employés se trouvent dans un
véhicule d’investissement qui est consolidé, les intéréts dus aux employés sont considérés comme des
participations ne donnant pas le contrdle. L’évaluation des intéréts détenus par les employés est calculée a la
date de cl6ture en utilisant la méme méthode que celle décrite ci-dessus pour les intéréts du Groupe.

4.2.16 Régimes d’intéressement a long terme
Plan d’avantages a long terme

Le Groupe a mis en place des dispositions d’avantages a long terme au bénéfice des salariés. Le co(t de ces
régimes est comptabilisé au compte de résultat au cours de I’exercice de survenance des services qui ont
donné lieu a la constatation d’une obligation. Lorsqu'il est prévu que le paiement de la part de profit sera
reporté a l'issue d'une période d'acquisition de droits et que le paiement est subordonné au fait que le salarié
travaille jusqu'a la fin de cette période, alors le montant différé est comptabilisé dans le compte de résultat de
maniere linéaire sur la période allant jusqu'a la date d'acquisition.

Paiements fondés sur des actions

Le Groupe rémunére certains salariés avec des instruments qui ne sont pas fondés sur la trésorerie, sous la
forme d'options de souscription ou d'achat d'actions liées a la valeur des actions R & Co . ces instruments sont
considérés comme des instruments dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en trésorerie.
Les paiements réglés en trésorerie sont évalués a la date de leur octroi, et la dette est ensuite réévaluée dans
le compte de résultat jusqu'au moment du reglement.

4.2.17 Fiscalité

L’'impot sur les bénéfices et les impdts différés sont comptabilisés dans le compte de résultat, sauf s’ils sont
liés a des éléments comptabilisés en capitaux propres.

Les impdts différés sont calculés suivant la méthode du report variable, pour les différences temporelles
résultant des écarts entre les bases taxables des actifs et passifs et leur valeur comptable. L’impét différé est
déterminé surla base des taux d’imp6t et des lois dont application est attendue sur 'exercice au cours duquel
l’actif d’impdt différé sera réalisé ou le passif d’impdt différé réglé. Les impdts différés ne sont pas actualisés
pour la valeur temps de l'argent.

Les actifs d’imp0ts différés, y compris les déficits fiscaux reportables, ne sont comptabilisés que lorsqu’il est
probable qu’il existera un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s’imputer. Des passifs d’imp0ots différés
relatifs aux différences temporelles taxables se rapportant a des participations dans des filiales et entreprises
associées sont comptabilisés, sauf si le Groupe est capable de contréler la date a laquelle la différence
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temporaire se résorbera et s’il est probable que cette différence temporelle ne se résorbera pas dans un avenir
raisonnable.

4.2.18 Dividendes

Les dividendes versés sont comptabilisés en capitaux propres au cours de I’exercice pendant lequel ils sont
approuvés. Le préciput versé aux associés-gérants par des filiales du Groupe est considéré comme étant des
participations ne donnant pas le controle.

4.2.19 Classification des dettes et capitaux propres

En vertu des normes IFRS, le facteur déterminant permettant de différencier un instrument de dettes d’un
instrument de capitaux propres est ’existence, pour le Groupe, d’une obligation contractuelle d’apporter de
la trésorerie (ou un autre actif financier) a une autre entité. Si ce type d’obligation contractuelle n’existe pas,
le Groupe classera l'instrument financier en capitaux propres , sinon il 'enregistrera au passif et le
comptabilisera au colt amorti. Les caractéristiques contractuelles des titres subordonnés a durée
indéterminée émis par le Groupe permettent de renoncer au versement d’intéréts de maniere discrétionnaire
sauf si des dividendes ont été payés au cours des six derniers mois. Par conséquent, ces instruments sont
considérés comme des capitaux propres. Si les titres sont émis par la Société, ils sont comptabilisés dans le «
Capital et les réserves associées ». S’ils sont émis par des filiales du Groupe et détenus par des parties externes
au Groupe, ces titres sont comptabilisés en tant que « Participations ne donnant pas le contréle ».

4.2.20 Activités fiduciaires

Le Groupe intervient au titre de dépositaire et a d’autres titres fiduciaires, entrainant la détention ou le
placement d’actifs au nom de clients. Ces actifs, ainsi que les produits qui en découlent, sont exclus des
présents états financiers, puisqu’il ne s’agit pas d’actifs ou de produits du Groupe.

4.2.21 IFRS 16 Contrats de location
Comptabilisation des contrats de location en tant que preneur

Lors de la conclusion d’un contrat, le Groupe évalue si celui-ci constitue ou contient un contrat de location.
Un contrat de location confeére le droit de contréler l'utilisation d’un actif identifié pendant un certain temps
en échange d’une contrepartie. Pour déterminer si un contrat constitue un contrat de location, le Groupe
appréciesi:

« le contrat implique lutilisation d’un bien identifié sans un droit de substitution substantiel donné au
bailleur,

« le Groupe a le droit d’obtenir la quasi-totalité des avantages économiques découlant de ['utilisation de
l’actif pendant toute la durée d’utilisation , et

+ le Groupe a le droit de contréler 'utilisation de I’actif.

Le Groupe comptabilise un actif au titre du droit d’utilisation et une dette de loyers a la date de prise d’effet
du contrat. Le droit d’utilisation est initialement évalué au colt et comprend le montant initial de la dette de
loyers ainsi qu’une estimation des colits de démantelement et de remise en état de I’actif sous-jacent,
déduction faite des avantages incitatifs recus au titre de la location.

Le droit d’utilisation est ensuite amorti linéairement. La durée d’utilité estimée des droits d’utilisation
correspond habituellement a la durée prévue du contrat de location. Le droit d’utilisation peut étre ajusté si
la dette de loyers est réévaluée, et peut étre réduit par des dépréciations, le cas échéant.

La dette de loyers est initialement évaluée a la valeur actualisée des loyers a la prise d’effet du contrat, en
utilisant le taux d’emprunt marginal dans la zone géographique ou le contrat de location est détenu. Des
options de prolongation et de résiliation existent pour un certain nombre de contrats de location, en
particulier ceux relatifs a la location de bureaux. Pour déterminer la durée du contrat de location, les options
de prolongation et de résiliation sont prises en compte dans I’évaluation si et seulement si le Groupe est
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raisonnablement certain qu‘elles seront exercées. Dans la pratique, il est rare que le Groupe considere qu’il
est raisonnablement certain d’exercer une option d’extension dans les dix prochaines années.

Les paiements de loyers inclus dans I’évaluation de la dette de loyers comprennent les éléments suivants :

« desloyersfixes,

« des loyers variables qui dépendent d’un indice ou d’un taux, déterminés initialement selon 'indice ou le
taux a la date de prise d’effet du contrat , et

+ les colits que le Groupe est raisonnablement certain de payer au titre des options de renouvellement ou
de résiliation du contrat de location.

La dette de loyers est évaluée au colt amorti en utilisant la méthode du taux d’intérét effectif. Elle est
réévaluée lorsqu’il y a une variation des loyers futurs résultant d’une variation d’un indice ou d’un taux, ou si
le Groupe reconsidére I’exercice de ses options d’achat, de prolongation ou de résiliation.

Lorsque la dette de loyers est réévaluée, la valeur comptable du droit d’utilisation est ajustée en conséquence.

Contrats de location a court terme et de biens de faible valeur

Le Groupe a choisi de ne pas comptabiliser les droits d’utilisation et les dettes locatives pour les contrats de
location d’une durée inférieure ou égale a 12 mois, ou pour les contrats de location dont 'actif sous-jacent est
de faible valeur, comme la plupart des équipements informatiques. Le Groupe comptabilise linéairement les
loyers associés a ces contrats de location en tant que charges sur la durée du contrat de location.

Comptabilisation des contrats de location en tant que bailleur

Les bailleurs continuent de considérer les contrats de location comme des contrats de location-financement
ou des contrats de location simple. Un contrat de location-financement est un contrat de location qui transfere
la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété d’un actif. Un contrat de location simple est
un contrat de location autre qu’un contrat de location-financement.

Dans certaines juridictions, le Groupe est bailleur de contrats de location-financement. Lorsque le Groupe
détient des actifs faisant I'objet d’'un contrat de location-financement, la valeur actualisée des loyers est
comptabilisée comme une créance clients et l'actif initialement détenu est décomptabilisé. La différence entre
lavaleur brute et la valeur actualisée de la créance est comptabilisée en tant que produit financier non encore
percu. Les revenus locatifs sont comptabilisés en tant que produits financiers sur la durée du contrat de
location selon la méthode de 'investissement net (avant impét), qui traduit un taux de rentabilité périodique
constant.
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5 Notes sur le compte de résultat

Note 1 - Marge nette d’intérét

Intéréts et produits assimilés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit 162 622 141 313
Produits d'intéréts sur opérations avec la clientéle 89 177 86 239
Produits d'intéréts sur titres de dette au colt amorti 59 405 29439
TOTAL 311 204 256 991

Intéréts et charges assimilées

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charges d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit (4 420) (7 261)
Produits d'intéréts négatifs sur opérations avec les établissements de crédit - (13)
Charges d'intéréts sur opérations avec la clientéle (227 667) (158 989)
Charges d'intéréts sur dettes représentées par un titre (4917) (4 843)
Charges d'intéréts sur dérivés (158) (59)
Charges d'intéréts sur dettes de loyers (422) (447)
Charges d’intéréts sur autres passifs financiers (57) (374)
TOTAL (237 641) (171 986)

Produits d'intérét net sur d'autres instruments financiers a la juste valeur

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits d'intéréts sur dérivés de transaction 14 467 11516
TOTAL 14 467 11516
Marge nette d'intérét 88 030 96 521

Note 2 - Produits nets de commissions

Produits de commissions

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits de commissions sur prestations de conseil et de services 6 527 1650
Produits de commissions sur gestion d'actifs et activité de portefeuille 401 827 338577
Produits de commissions sur opérations de crédit 1156 945
Autres produits de commissions 5928 5790
TOTAL 415 438 346 962

Charges de commissions

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Charges de commissions sur prestations de conseil et de services (6 702) (1 650)

Charges de commissions sur gestion d'actifs et activité de portefeuille (77 751) (62 703)

Charges de commissions sur opérations de crédit (494) (345)

TOTAL (84 947) (64 698)
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Note 3 - Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur
par résultat

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat 15471 13 380
Résultat net sur opérations de change 9 686 9597
Résultat net sur instruments de dette et dérivés détenus a des fins de transaction 1960 1653
Résultat net sur instruments de capitaux propres et dérivés détenus a des fins de transaction 1

Résultat net sur autres opérations de transaction et dérivés de couverture (7)

TOTAL 27 111 24 630

Les gains et les pertes nets sur les instruments financiers a la juste valeur par résultat comprennent les
variations de la juste valeur des instruments financiers a la juste valeur par résultat sur option et les
instruments financiers comptabilisés dans le portefeuille de transaction, y compris les dérivés.

Note 4 - Gains ou pertes nets sur actifs financiers a la juste valeur par
capitaux propres

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Dividendes 2 688 3583
TOTAL 2688 3583

Note 5 - Charges générales d’exploitation

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations et autres charges de personnel (201 838) (182 852)
Charges sur régimes de retraite a cotisations définies (37)

Charges de personnel (201 875) (182 852)
Autres charges administratives (89 628) (85 493)
TOTAL (291 502) (268 345)

Note 6 - Dotations aux amortissements et dépréciations des
immobilisations corporelles et incorporelles

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Dotations aux amortissements des immobilisations corporelles (4 496) (4 405)

Dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles (6 657) (5 540)

Dotations aux amortissements du droit d'utilisation sur I'actif loué (13 998) (12 472)

TOTAL (25 151) (22 416)
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Note 7 - Cofit du risque

Dotations aux Reprises de  Recouvrement 31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros dépréciations dépréciations de créances

Préts et créances sur la clientéle (3238) 3746 103 611 1965
Titres au colt amorti (190) 82 - (108) 1
Engagements de garantie envers la clientéle (110) 81 - (29) (231)
TOTAL (3 538) 3909 103 474 1735

Note 8 — Gains ou pertes nets sur autres actifs

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Plus et moins-values sur cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (9) 187
Plus et moins-values sur acquisition, cession ou dépréciation de cession de titres consolidés - 1
TOTAL 9) 188

Note 9 - Imp6t sur les bénéfices

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Impbts courants (32 808) (18 961)
Impdts différés (83) 1220
TOTAL (32 891) (17 741)

Impdts courants

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charge d’imp6t de I'exercice (31 206) (17 827)
Impots sur exercices antérieurs 83 (100)
Charge d'imp6t irrécouvrable relative aux dividendes (1 685) (1034)
TOTAL (32 808) (18 961)

Impots différés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Différences temporelles (83) 1740

Impdts sur exercices antérieurs - (520)

TOTAL (83) 1220
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En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Résultat avant imp6t 131 665 117 841
Charge d'impét théorique au taux de droit commun frangais 25,83% 34 009 25,83% 30438
Principaux éléments de rapprochement

Effet du différentiel de taux d'imposition des entités étrangéres (0,42%) (549) (0,22%) (264)
Quote-part d'impdt des sociétés de personnes comptabilisée hors du Groupe (2,09%) (2 749) (11,02%) (12 987)

Comptabilisation d'impéts différés non comptabilisés antérieurement - - - -

Effet sur les imp6ts différés du changement du taux d'impdt sur les sociétés - - - -

Impact des impdts différés non comptabilisés sur les pertes 0,84% 1112 (0,11%) (124)
Impdt sur exercices antérieurs (0,06%) (83) 0,53% 621
Impét sur les dividendes des filiales recus par I'intermédiaire de sociétés de personnes - - - -
Différences permanentes 0,03% 45 (0,05%) (62)
Effet du taux réduit sur les dividendes et retenues a la source non récupérables 1,28% 1685 0,88% 1034

Impact lié au résultat des entreprises mises en équivalence - - - -
Autres effets (0,44%) (579) (0,78%) (918)
Charge d'impot effective 24,98% 32891 15,06% 17 741

6 Notes sur le bilan

Note 10 - Actifs et passifs financiers a la juste valeur par résultat

Actifs financiers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Parts détenues dans des fonds de placement collectifs 381981 302418
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (obligatoire) 381981 302418
Instruments dérivés de transaction actifs (note 2) 35 668 13 410
TOTAL 417 649 315 828

Passifs financiers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Instruments dérivés de transaction passifs (note 2) 8 956 28 097
TOTAL 8 956 28 097

Note 11 - Dérivés

Un dérivé est un instrument financier dont la valeur résulte d'un « sous-jacent » (c'est-a-dire un autre
instrument financier, un indice ou une autre variable). L'élément sous-jacent est par exemple un taux d'intérét,
un taux de change ou le prix d'une obligation ou d'une action. Les dérivés requierent un investissement net
faible ou nul ou plus faible qu'un instrument financier non dérivé pour avoir la méme sensibilité a la variation
du sous-jacent.

Les dérivés sont comptabilisés séparément a leur juste valeur et figurent au bilan pour leur juste valeur
positive (actif) et leur juste valeur négative (passif). Les justes valeurs positives représentent le colit qui serait
encouru par le Groupe pour remplacer toutes les opérations en faveur du Groupe en cas de défaillance des
contreparties. Les justes valeurs négatives représentent le colt qui serait encouru par les contreparties pour
remplacer toutes leurs opérations conclues en leur faveur avec le Groupe en cas de défaillance du Groupe. Les
variations de juste valeur des dérivés sont comptabilisées dans les gains ou pertes sur actifs financiers a la
juste valeur par résultat, a moins que les dérivés ne soient admis comptablement comme couverture de flux
de trésorerie ou d’investissement net.
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Des transactions sont réalisées sur des produits dérivés a des fins de spéculation ou de couverture. Le
traitement comptable des opérations de couverture dépend de leur nature et du fait que la couverture puisse
étre qualifiée comme telle comptablement. La plupart des transactions sur instruments dérivés du Groupe
qui ne sont pas qualifiées comptablement comme de la couverture ont néanmoins pour objectif de réduire le
risque de marché en couvrant les expositions comprises ou non dans le portefeuille de transaction.

Dérivés de transaction

31/12/24 31/12/23
Montant Juste valeur Juste valeur Montant Juste valeur Juste valeur
En milliers d'euros notionnel positive négative notionnel positive négative
Instruments fermes de taux d'intérét 9 500 236 - 13 000 436 5
Instruments conditionnels de taux d'intérét 1600 - - 1915 8 -
Instruments fermes de change 1920 654 35432 8 956 1485 168 12 966 28 092
TOTAL 1931754 35 668 8 956 1500 083 13410 28 097

Les dérivés de transaction relevent majoritairement d’opérations négociées a des fins de couverture
d’instruments d’actif ou de passif que le Groupe n’a pas documentées comme telles ou que la réglementation
comptable ne permet pas de qualifier de couverture.

Instruments dérivés de couverture

31/12/24 31/12/23
Montant Juste valeur Juste valeur Montant Juste valeur Juste valeur
En milliers d'euros notionnel positive négative notionnel positive négative
Instruments fermes de taux d'intérét 50 000 2 626 - 59 000 3657 -
TOTAL 50 000 2626 - 59 000 3 657 -

Couverture de juste valeur

Une part relativement faible du portefeuille de préts du Groupe est composée de préts a la clientéle a moyen
et long terme a taux fixe et est donc exposée aux variations de juste valeur dues aux variations des taux
d'intérét. Le Groupe gére cette exposition au risque de taux en concluant des swaps de taux d’intérét pour
lesquels il paie des taux fixes et recoit des taux variables. Le Groupe applique la comptabilité de couverture a
ces dérivés, qu’il traite comme des couvertures de juste valeur.

Seul l'élément de risque de taux d'intérét est couvert ; les autres risques, tels que le risque de crédit, sont gérés
mais non couverts par le Groupe. La composante de risque de taux d’intérét couverte est la variation de la
juste valeur des préts a moyen/long terme a taux fixe de la clientéle résultant uniquement des variations du
taux d’intérét de référence. Ces variations constituent habituellement la composante la plus importante de la
variation globale de la juste valeur.

Pour les besoins de la comptabilité de couverture, des tests d’efficacité sont effectués, prospectivement a la
date de désignation et rétrospectivement a chaque date de cl6ture, afin de s’assurer qu’il n’y a pas de risque
de surcouverture. L’inefficacité de ces couvertures est considérée comme non significative et n’a donc pas été
comptabilisée dans le compte de résultat.

La plupart de ces swaps de macro-couverture sont destinés a étre conservés jusqu’a leur échéance sans
révision périodique (non dynamiques).
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Le tableau suivant présente les échéances et le taux fixe moyen payable sur les instruments de couverture
utilisés dans les stratégies de couverture non dynamiques du Groupe au 31 décembre 2024.

Avue- 1 mois - 3 mois -

1an-

Total 1 mois 3 mois 1an 5 ans > 5ans
Couverture de juste valeur - swap de taux d'intérét
Nominal (en milliers d'euro) 50 000 - - 12 000 25 000 13 000
Taux d'intérét fixe moyen - - 0,96% 0,88% 1,21%

Le tableau suivant présente le détail des préts et créances sur la clientéle qui sont couverts par les stratégies

de couverture du Groupe a la fin de la période :

En milliers d'euros 31/12/24  31/12/23
Valeur des préts a taux fixe couverts 267 400 331789
Montant cumulé des ajustements de juste valeur des préts couverts - -
Variation de la juste valeur des préts utilisée pour le test d'inefficacité 2 626 (1379)
. . - \ . -
Note 12 - Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Titres de capitaux propres désignés a la FVOCI 106 106
Total des titres a revenu variable 106 106
Note 13 - Titres au colit amorti
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Titres a revenu fixe au colt amorti - valeur brute 1785 550 1578 827
Dépréciations Etape 1-2 (674) (566)
Dépréciations Etape 3 ° 2
TOTAL 1784 876 1578 261
Note 14 - Préts et créances sur les établissements de crédit
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires débiteurs et préts au jour le jour 102 014 146 764
Comptes et préts a terme 812 086 809 665
Titres et valeurs regus en pension 769 979 493 683
Intéréts courus 1418 3062
Préts et créances sur les établissements de crédit - valeur brute 1 685 497 1453 174
Dépréciations - -
TOTAL 1685 497 1453 174
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Note 15 - Préts et créances sur la clientele

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires débiteurs 85761 45 735
Préts a la clientéle PCL 2118 039 2059118
Autres préts a la clientéle 191 845 156 584
Intéréts courus 23 004 21796
Préts et créances sur la clientéle - valeur brute 2418 649 2283 233
Dépréciations Etape 1-2 (1.088) (1 355)
Dépréciations Etape 3 (15 954) (17 314)
Dépréciations (17 042) (18 669)
TOTAL 2401607 2264564

Note 16 - Comptes de régularisation et actifs divers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Créances clients non bancaires 9275 3572
Dépdts de garantie versés o 9 140 27 704
Comptes de réglements débiteurs sur opérations sur titres 47 137 121988
Autres débiteurs 18 644 17 708
Actifs divers 84 196 170972
Charges constatées d'avance 5284 4 383
Produits & recevoir 68 972 62 354
Comptes de régularisation 74 256 66 737
TOTAL 158 452 237 711

! Ces soldes représentent les autres actifs financiers comme mentionnés dans la Section 4.
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Note 17 - Contrats de location

Dans le cadre de ses activités qu'il exerce dans le monde entier, le Groupe loue des bureaux. La durée des
contrats de location varie généralement de 5 a 15 ans.

La plupart de ces contrats contiennent une clause qui donne la possibilité au preneur de prolonger le bail au-
dela d’une période non résiliable ou bien de résilier le bail de maniéere anticipée par rapport a I’échéance
initiale prévue par le contrat. Lorsque des entités ont estimé qu’il est raisonnablement certain qu’elles
exerceront une de ces clauses, elles ont inclus ces options de résiliation anticipée/de prolongation dans
l’évaluation de la durée du contrat de location.

Une part importante des baux immobiliers du Groupe concerne les baux commerciaux en France. En général,
les baux commerciaux francais sont conclus pour une durée d'au moins neuf ans, avec une possibilité de
résiliation unilatérale par le locataire au bout de trois ou six ans. C’est la raison pour laquelle ce type de contrat
de location est aussi communément appelé 3-6-9 en France. Dans la mesure ou les locataires ont jugé
raisonnablement certain qu’ils n’exerceront pas leur droit de résiliation unilatérale, ils ont estimé que la durée
du bail est de neuf ans.

Le Groupe, le cas échéant, sous-loue une petite partie de ces immeubles a des entités externes au Groupe.

Le Groupe, en tant que bailleur, loue également un certain nombre de véhicules et d'autres équipements, qui,
pris dans leur ensemble, ne sont pas significatifs pour les comptes du Groupe.

Droits d’utilisation

Cessions/
mises au Désactua Autres

En milliers d'euros 01/01/24 Acquisitions rebut Dotations -lisation variations 31/12/24
Droits d'utilisation

Immeubles en location 86 815 7 458 (1175) - 93 099

Autres biens 5010 1171 (826) - 5 356
Total des droits d'utilisation bruts 91 826 8 630 (2 001) - 98 455
Amortissements et dépréciations

Immeubles en location (50 529) 1175 (12 654) - (62 007)

Autres biens (2 869) 816 (1344) - (3397)
Total amortissements et dépréciations (53 398) 1991 (13 998) - (65 404)
TOTAL 38 428 8630 (10) (13 998) - - 33 050
Dettes de loyers

Cessions/
mises au Désactua Autres

En milliers d'euros 01/01/24 Acquisitions rebut Paiements -lisation variations 31/12/24
Dettes de loyers

Dettes de loyers - biens immobiliers 39515 7 460 - (14 122) 370 - 33223

Dettes de loyers - autres biens 2130 1286 - (1497) 53 - 1972
TOTAL 41 645 8747 - (15 619) 422 - 35 195

Au 31 décembre 2024, le Groupe s'était engagé dans des contrats de location a terme qui n'avaient pas encore
commencé. Cela inclut les contrats de location d'immeubles pour lesquels les sorties de trésorerie futures,
non actualisées et non ajustées de l'inflation, pourraient étre de l'ordre de 138 € millions sur des durées de
locationde5a 12 ans.

Les montants relatifs a ces contrats comptabilisés dans le compte de résultat sont les suivants :
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En milliers d'euros 31/12/24
Contrats de location a court terme (328)
TOTAL (328)
Note 18 - Immobilisations corporelles
Cessions/
Acquisi mises au Autres

En milliers d'euros 01/01/24 tions rebut Dotations variations 31/12/24
Immobilisations corporelles brutes

Terrains et constructions 56 741 2163 (1036) 169 58 037

Autres immobilisations corporelles 14 812 2263 (1246) (173) 15 657
Total des immobilisations corporelles brutes 71553 4 427 (2 282) (4) 73 694
Amortissements et dépréciations

Terrains et constructions (31 260) 661 (2711) (1) (33311)

Autres immobilisations corporelles (10 184) 1025 (1785) (1) (10 945)
Total amortissements et dépréciations (41 444) 1686 (4 496) (2) (44 256)
TOTAL 30109 4427 (596) (4 496) (6) 29 438

L’amortissement et la dépréciation des immobilisations corporelles

résultat dans la Note 25.

Note 19 - Immobilisations incorporelles

sont comptabilisés dans le compte de

Cessions/
Acquisi mises au Autres
En milliers d'euros 01/01/24 tions rebut Dotations variations 31/12/24
Immobilisations incorporelles brutes
Logiciels 33973 6640 (142) (1) 40 470
Autres immobilisations incorporelles 10631 - 10 631
Total immobilisations incorporelles brutes 44 604 6 640 (142) (1) 51101
Amortissements et dépréciations
Logiciels (23 958) 134 (5 675) 2 (29 497)
Autres immobilisations incorporelles (5081) - (982) - (6 063)
Total amortissements et dépréciations (29 039) 134 (6 657) 2 (35560)
TOTAL 15 565 6 640 (8) (6 657) 1 15 541
= ) s mgs
Note 20 - Ecarts d’acquisition
Banque
privée et
gestion
En milliers d'euros d’actifs Total
Au 1er janvier 44 240 44 240
Au 31 décembre 44 240 44 240

Test de dépréciation

Le Groupe a effectué ses tests de dépréciation annuels au 31 décembre 2024. Les tests sont mis en ceuvre pour
chacune des unités génératrices de trésorerie (UGT) auxquelles un écart d’acquisition a été affecté. La valeur
recouvrable de chacune des UGT a été calculée en utilisant la méthode la plus appropriée. Les résultats de ces
tests ont conclu qu’aucune dépréciation n’était nécessaire sur les écarts d’acquisition du Groupe.
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Activité de Banque privée et gestion d’actifs

Pour I'UGT WAM France, la juste valeur a été calculée en utilisant un multiple de la valeur d'entreprise
(VE)/actifs sous gestion, appliqué aux actifs sous gestion sous-jacents de ['UGT.

Les hypotheses suivantes ont été retenues :

. Les actifs sous gestion sont basés sur les actifs sous gestion de cl6ture au mois de septembre 2024 ;
et
. Les multiples d'actifs sous gestion utilisés sont basés sur les multiples en septembre 2024 des

homologues suisses et européens de WAM.
La technique d'évaluation serait classée au Niveau 2 de la hiérarchie des justes valeurs.

Les résultats des tests de sensibilité sur ces UGT montrent que pour qu'une dépréciation soit envisagée, le
ratio valeur d’entreprise (VE)/actifs sous gestion ou les actifs sous gestion devraient diminuer de 68% pour
'UGT WAM France (décembre 2023 : 76 %).

Note 21 - Dettes envers les établissements de crédit

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jour le jour 44 324 12 408
Comptes et emprunts a terme 4081 1600
Contrats de mise en pension - 125 000
Intéréts courus 9 4 652
TOTAL 48 414 143 660

Note 22 - Dettes envers la clientéle

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Dettes envers la clientéle a vue 4750 037 4161430

Dettes envers la clientéle a terme 3477 885 3877015

Titres et valeurs donnés en pension 77 311 48 589

Intéréts courus 48 300 49 591

TOTAL 8 353 533 8 136 625
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Note 23 - Comptes de régularisation et passifs divers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charges a payer au personnel 91 980 76 317
Charges a payer et produits constatés d'avance 68 573 62 037
Comptes de régularisation 160 553 138 354
Comptes de réglement créditeurs sur opérations sur titres ™V 144 415 97 696
Créditeurs financiers divers 3568 4032
Passifs relatifs au droit d'utilisation sur I'actif loué 35195 41645
Autres créditeurs 33958 26 784
Passifs divers 217 136 170 157
TOTAL 377 689 308 511

! Ces soldes représentent les autres passifs financiers

Note 24 - Provisions

Reprises
non  Reprises Autres
En milliers d'euros 01/01/24 Dotations utilisées utilisées variations 31/12/24
Provisions pour risques de contrepartie 455 110 (81) - - 484
Provisions pour litiges 2924 940 (95) (46) - 3723
Provisions pour réaménagement d'immeubles 690 - - - - 690
Provisions pour charges de personnel 3473 778 (330) - - 3921
Sous-total 7542 1828 (506) (46) - 8818
Provisions pour retraites et autres avantages a long terme - - - - - -
TOTAL 7542 1828 (506) (46) - 8 818

Le Groupe peut étre engagé dans des procédures judiciaires ou encore recevoir des réclamations découlant
de la conduite de ses affaires. En se basant sur les informations disponibles et, le cas échéant, sur les conseils
juridiques appropriés, des provisions sont constatées lorsqu’il est probable qu’un réglement sera nécessaire
et qu’il est possible d’établir une estimation fiable de ce montant.

Les provisions pour litiges comprennent des provisions pour couvrir les colts estimés des procédures
judiciaires et réclamations découlant de la conduite des affaires.

Aprés avoir tenu compte des informations disponibles a la date du présent rapport, la Direction estime que le
niveau de provisionnement constitué dans les comptes consolidés publiés est suffisant pour couvrir toute
poursuite ou toute action potentielle ou réelle susceptible d’impacter les comptes consolidés du Groupe.

Les provisions pour retraites et autres avantages a long terme proviennent principalement des médailles du
travail.

Note 25 - Dépréciations

En milliers d'euros 01/01/24  Dotations  Reprises diot:itll:rs] vargfitéﬁz 31/12/24
Préts et créances sur la clientéle (18 669) (3238) 3746 1070 49 (17 042)
Titres au colt amorti (566) (190) 82 - - (674)
TOTAL (19 235) (3 428) 3828 1070 49 (17 716)
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Note 26 - Impots différés

Les mouvements sur les comptes d’imp0ts différés sont les suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Solde net d'impéts différés a I'ouverture 95 (1,129)
dont actifs d’impéts différés 611 771
dont passifs d’impéts différés (516) (1,900)
Enregistré au compte de résultat
(Charge)/produit d'imp6ts différés au compte de résultat (83) 1,220
Achat/cession d'une filiale -
Autres (1) 4
SOLDE NET D'IMPOTS DIFFERES A LA CLOTURE 11 95
dont actifs d’imp6ts différés 679 611
dont passifs d’imp0éts différés (668) (516)

Les actifs et passifs d’impdts différés sont compensés uniquement dans le cas ou il existe un droit de
compensation juridiquement exécutoire et que le solde est lié a I'imp6t sur le résultat prélevé par la méme
autorité fiscale sur la méme entité ou sur le méme groupe imposable. Il doit également exister une volonté et
une intention soit de régler le montant net, soit de réaliser 'actif et de régler le passif simultanément.

Les actifs d’impéts différés proviennent des postes suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations différées 271 (448)
Provisions (284) 180
Autres différences temporelles 692 879
TOTAL 679 611
Les passifs d’imp6ts différés proviennent des postes suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Ajustements de la juste valeur des terrains et constructions 1314 1556
Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur 4 4
Autres différences temporelles (650) (1044)
TOTAL 668 516

Les (charges)/produits d’impots différés figurant au compte de résultat
temporelles suivantes:

comprennent les

différences

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations différées 719 (465)
Dépréciation de créances (464) 91
Autres différences temporelles (338) 1,594
TOTAL (83) 1,220
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Note 27 - Participations ne donnant pas le contréle

Les participations ne donnant pas le contréle correspondent principalement aux montants calculés d’apres
les dispositions statutaires des sociétés en commandite simple (SCS) au sein du Groupe. Le résultat attribué
aux titres en capital de ces participations est calculé sur la base du résultat social de chacune de ces sociétés
en commandite simple, y compris la quote-part du résultat revenant au travail. Le résultat, ’actif net et les
dividendes attribuables aux participations ne donnant pas le contréle proviennent de :

31/12/24 31/12/23
Résultat Montant Quote part de Résultat Montant Quote part de
En milliers d'euros net au bilan résultat net au bilan résultat
Sociétés en commandite simple 11 000 9518 (7 601) 8129 6 099 (2030)
Autres filiales = = = - 21
TOTAL 11 000 9518 (7 601) 8129 6 120 (2 030)

Titres en capital

Les éléments relatifs aux titres en capital au sein des participations ne donnant pas le contrdle correspondent
principalement aux montants calculés d'aprés les dispositions statutaires des sociétés en commandite simple
du Groupe. Le résultat attribué aux titres en capital préciput est calculé sur la base du résultat social de
chacune de ces sociétés en commandite simple.

Note 28 - Trésorerie et équivalents de trésorerie

Pour I’établissement du tableau des flux de trésorerie, le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » se
décompose comme suit :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Caisses, banques centrales, CCP 2880017 3303584
Comptes ordinaires débiteurs et préts au jour le jour 102 014 146 764
Autres équivalents de trésorerie (actifs) 196 851 118 683
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jour le jour, banques centrales (44 324) (12 408)
TOTAL 3134558 3556 623

La trésorerie comprend les caisses et les dép6ts a vue. Les équivalents de trésorerie sont des placements a
court terme, trés liquides, facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et qui sont exposés a un
risque négligeable de changement de valeur. Les autres équivalents de trésorerie comprennent des prises en
pensions au jour le jour et des effets publics et valeurs assimilées détenus a des fins de transactions.

7 Autres informations

Note 29 - Parties liées

Dans le cadre de cette note, le terme « Représentants légaux » fait référence aux représentants légaux de R&co
MM.

Les transactions réalisées durant U'exercice et les encours existants en fin d’exercice entre les sociétés du
Groupe consolidées par intégration globale sont éliminées en consolidation. Les transactions faites avec les
sociétés consolidées par mise en équivalence sont présentées séparément dans le tableau suivant.
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Les autres parties liées sont les membres du Conseil d’administration, les personnes physiques ou morales
ayant une activité de contréle dans le Groupe, les personnes physiques ou morales ayant une activité de
contrdle au sein de la société mere de R&co MM, les sociétés qui sont contrlées par les principaux dirigeants,
et toute personne ayant directement ou indirectement la responsabilité, la Direction ou le contréle des
activités de R&co MM. Elles comprennent également les membres de la famille proche de toute personne qui
contrdle, exerce un contrdle conjoint ou une influence notable sur R&co MM et de toute personne faisant partie

des Représentants légaux, du Conseil d’administration ou des organes sociaux de sa société mere.

31/12/2023
Sociétés meres, Co- Dirigeants Autres parties
entreprises et mandataires liées
Entités controlées sociaux
par la méme société
mére
En milliers d'euros
Actifs
Préts et avances sur les établissements de crédit
Préts et avances sur la clientéle 39612 2 1726 13561 3077
Titres a revenu variable (1)
Actifs divers 6341 806

Passifs
Dettes envers les établissements de crédit 2545 113
Dettes envers la clientéle 204 460 2912 15239 245 661 50502 5672
Passifs divers 18 869 17 883
Dettes subordonnées
de fi etde ti
Engagements de financement donnés 113 824 100 000
Engagements de garantie donnés 6031 6348

Sociétés méres, Co-

Dirigeants Autres parties

entreprises et mandataires liées
Entités contrdlées sociaux
par la méme société
mére
En milliers d'euros
Charges et pi its relatifs aux i avec les parties liées
Intéréts regus 30797 28 15132 3 375
Intéréts versés (7117) (200) (10 384) (102) (590)
Commissions regues 8074 318 5678 71 1825
Commissions versées (3 830) (452)
Autres produits 329 102 1257 7 468
Autres charges (7935) (9514)
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Note 30 - Honoraires des Commissaires aux comptes

KPMG Cailliau Dedouit et Associés
31/12/24 31/12/23 31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros % % % %
AUDIT

Commissariat aux comptes, certification et examen des comptes individuels et consolidés
R&Co MM (société mére) 120 39% 115 33% 120 61% 115 37%
Filiales 136 45% 194 57% 77 39% 194 63%

Services autres que la certification des comptes requis par les textes Iégaux et réglementaires

R&Co MM (société meére) - 0% - 0% - 0% - 0%
Filiales 48 16% 31 9% - 0% - 0%
Sous-total 304 100% 340 99% 197 100% 309 100%

Services autres que la certification des comptes fournis a la demande des entités

Juridique, fiscal, social - 0% - 0% - 0% - 0%
Autres - 0% 4 1% - 0% - 0%
Sous-total - 0% 4 1% - 0% - 0%
TOTAL 304 100% 344 100% 197 100% 309 100%

Les services autres que la certification des comptes correspondent notamment a des missions de revue de la
conformité de R&Co MM au regard de dispositions réglementaires de '’AMF.

Note 31 - Engagements donnés et recus

Engagements donnés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Engagements en faveur de la clientéle 919 197 928 115
Engagements de financement 919 197 928 115
Engagements en faveur des établissements de crédit 150 150
Engagements en faveur de la clientéle 80 067 75613
Engagements de garantie 80 217 75763
Autres engagements donnés 29 612 29 612
Autres engagements donnés 29 612 29 612

Engagements recgus

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Engagements regus d’établissements de crédit 542 597 401412

Engagements de financement 542 597 401412

Engagements regus d’'établissements de crédit 67 190 26 981

Engagements regus de la clientéle 133 155

Engagements de garantie 67 323 27 136
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Actifs donnés et recus en garantie

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Valeur comptable des actifs donnés en garantie de passifs auprés des Banques centrales™ = 125 000
Valeur comptable des actifs donnés en pension livrée 77 311 48 589
TOTAL 77 311 173 589
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Juste valeur des actifs regus en pension livrée 764 439 498 347
TOTAL 764 439 498 347

W Les actifs donnés en garantie de passifs correspondent a des titres en garantie dans le cadre de |'opérations

ciblées de refinancement de long terme (TLTRO Il1).
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8 Gouvernance et gestion des risques
associés aux instruments financiers

8.1 Gouvernance

La stratégie du Groupe consiste a adopter une approche prudente et conservatrice en matiere de gestion des
risques. La préservation de la réputation est un élément essentiel de la définition du profil de risque et de la
gestion des risques. La protection de la réputation détermine le type de clients et d’activités dans lesquelles
le Groupe s’engage.

La nature et la méthode de monitoring et de reporting varient selon le type de risque. Les risques sont, pour
la plupart, surveillés sur une base variable selon l’activité. Les informations permettant de suivre le profil de
risques sont fournies aux comités concernés sur une base hebdomadaire, mensuelle ou trimestrielle selon leur
fréquence. Lorsque le type de risque le permet, le niveau de risque auquel le Groupe est confronté est
également géré a l'aide de tests de sensibilité et de stress tests.

L’identification, [’évaluation et le contrdle des risques font partie intégrante de la gestion des activités de
Rothschild & Co Martin Maurel (R&COMM). Les politiques et procédures de risque sont réguliérement mises a
jour pour répondre aux besoins en évolution constante de l'activité et pour se conformer aux meilleures
pratiques. R&co MM s’est doté d’un document cadre définissant les roles et responsabilités de chacun en
termes de gestion des risques et d’'un document décrivant son appétit aux risques. Des politiques spécifiques
décrivent la gestion des risques pour chaque type de risque.

8.1.1 Risque de crédit et de contrepartie

Le risque de crédit et de contrepartie est le risque encouru en cas de défaillance d’un débiteur ou d’une
contrepartie ou de débiteurs ou de contreparties considérées comme un méme groupe de clients liés.

Le risque de crédit est géré au travers d’une politique spécifique et de limites approuvées par le Conseil
d’administration du groupe R&Co MM. Le risque de concentration est géré par la politique des grands risques.
La politique de crédit fixe les regles de délégation, le type de crédits réalisés par la banque ainsi que les
garanties prises. Les limites donnent un engagement cumulé maximal par type de crédit.

L’exposition au risque de crédit du Groupe découle principalement de son activité de préts a la clientéle privée
et de son activité de préts aux entreprises, par le biais de Rothschild & Co Martin Maurel et R&Co Wealth
Management Monaco (les « Entités Bancaires »). L’exposition au risque de contrepartie peut aussi étre liée aux
investissements liés a la gestion de la trésorerie de la banque.

Dispositif d’évaluation de I'exposition au crédit et de controle indépendant des risques et
surveillance des limites

Les comités examinant les dossiers de crédit sont le Comité de Crédit R&Co MM ainsi que le Comité de Crédit
R&Co dédié (Group Credit Committee), selon des critéres de taille des préts et des garanties offertes définies
par la politique crédit. Le portefeuille de crédit fait I'objet d’une analyse mensuelle.

Toute exposition significative au risque de crédit donne lieu a une analyse de crédit rigoureuse par des équipes
spécialisées ainsi qu’a ’examen et a "approbation des comités de crédit. Une bonne partie de ’exposition au
risque de crédit est couverte par une garantie.

Toutes les expositions au risque de crédit font 'objet d’une surveillance étroite et réguliére, tandis que les
créances douteuses donnent lieu a un examen trimestriel. Le recouvrement des créances est organisé aux
différentes étapes de la vie du compte qui vont orienter les créances concernées de :

« larégularisation commerciale par le chargé de clientéle dans le cadre la gestion courante ,
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«  vers le recouvrement amiable via les « affaires spéciales » ,
«  puis vers le recouvrement des créances déclassées en douteux compromis par le service contentieux.

Sans se départir de sa politique de distribution de crédit prudente, la banque accepte parfois selon les
circonstances de déroger a ces régles, en fonction de la qualité de lemprunteur, de son exposition globale, de
limportance de sa demande, de sa forme juridique quand il s’agit d’'une personne morale, de la pression
concurrentielle, etc. Par ailleurs, la forte position de la banque dans lactivité « gestion » conduit tout
naturellement a promouvoir les avances sur titres ou « crédits Lombard ». En effet, de par la typologie de son
portefeuille, R&co MM accompagne ses clients dans la distribution de crédits patrimoniaux. Il s’agit de préts
garantis par un nantissement (une délégation) de contrats d’assurance-vie, de capitalisation ou par le
nantissement d’un dépot de titres. Ces préts sont communément appelés « crédits Lombard » et réalisés le
plus souvent avec un capital remboursable a ’échéance (prét « in fine »). Ce type de financement s’inscrit dans
le cadre d’une stratégie patrimoniale. Il offre par exemple, une meilleure diversification économique qu’un
financement par fonds propres.

8.1.2 Risque de reglement

Le risque de réglement est le risque qu’une contrepartie ne s’acquitte pas d’une ou de plusieurs obligations
de réglement en numéraire ou de livraison de titres a ’égard de 'une de ses contreparties. Au sein du groupe
R&co MM le risque de réglement peut découler de transactions sur instruments dérivés, ainsi que d’opérations
de vente et d’achat de titres. Plusieurs mesures d’atténuation ont été adoptées pour réduire ces risques et les
gérer correctement.

8.1.3 Risque opérationnel

Le risque opérationnel est défini par la réglementation bancaire (cf. CRR) comme les pertes résultant d’une
inadaptation ou d’une défaillance imputable a des procédures, personnels et systémes internes, ou a des
événements extérieurs, y compris les événements de faible probabilité d’occurrence, mais a risque de perte
élevée. Le risque opérationnel, ainsi défini, inclut le risque juridique, mais exclut les risques stratégiques et de
réputation. Le groupe R&co MM a défini une politique de gestion des risques opérationnels.

Gouvernance et organisation du risque opérationnel

Le Groupe R&co MM, en conformité avec la politique de sa maison mere, a mis en place un dispositif de
contréle du risque opérationnel consistant en un ensemble de politiques visant a assurer la conformité avec
les exigences réglementaires dans ce domaine, procédés, systémes et procédures visant a communiquer sur
appétit au risque du Groupe, a protéger ses actifs, a définir les réles et responsabilités en son sein et a
instaurer une méthode cohérente d’identification, de surveillance, d’évaluation et de reporting du risque
opérationnel.

Tous les incidents entrainant une perte supérieure a 50 000 euros sont signalés dans le rapport trimestriel des
risques.

Par ailleurs, le Groupe R&co MM a élaboré une politique de sécurité des systemes d’information. Cette
politique définit les principes en termes de préservation de l'intégrité et de la confidentialité des données.
R&co MM s’est doté d’une RSSI (Responsable de la Sécurité des Systémes d’Information) rattachée au
Directeur des risques et travaillant en coordination avec le Chief Information Security Office (CISO) du Groupe
dans le but de protéger les équipements informatiques exposés (Firewalls), d’assurer une bonne protection
des systémes internes (AntiVirus, Backups, PRA) et d’appliquer les procédures de sécurité définies a ’échelle
du Groupe et adoptées au sein du périmetre R&co MM.

Risque de non-conformité

Le risque de non-conformité se définit comme les risques de sanction judiciaire, administrative ou
disciplinaire, de perte financiére significative ou d’atteinte a la réputation, qui nait du non-respect des
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dispositions propres aux activités bancaires et financiéres qu’elles soient de natures législatives ou
réglementaires, ou qu’il s’agisse de normes professionnelles et déontologiques, ou d’instructions de 'organe
exécutif prises notamment en application des orientations de 'organe délibérant.

Des programmes ciblés de formation a la conformité sont réguliérement organisés pour permettre aux
collaborateurs du Groupe de connaitre parfaitement leurs responsabilités au regard de la réglementation ainsi
que le cadre réglementaire dans lequel ils exercent leur activité.

La protection de la marque Rothschild & Co revét la plus haute importance pour un Groupe éponyme. La
réputation qui y est attachée constitue un des actifs principaux pour le Groupe, raison pour laquelle un
ensemble de contréles mis en place visent a assurer le maintien d’une culture axée sur le professionnalisme
et a protéger la réputation de la Société.

La politique du Groupe, procédures et autres documents (par exemple dans les manuels de conformité
métiers) décrivent les mesures permettant de prévenir le risque de réputation, notamment des principes
exigeants orientant les comportements et les procédures détaillées appliquées a ’ladmission/l’acceptation de
nouveaux clients dans toutes les divisions opérationnelles.

La fonction Conformité est tenue d’établir, tous les mois, un rapport regroupant les informations de gestion
de la conformité. Ces informations comprennent des données quantitatives et des évaluations qualitatives
émanant des responsables Conformité locaux. De tels rapports permettent d’avoir une vision globale du
risque de conformité a I’échelle du Groupe R&co MM et ensuite du Groupe R&Co et de disposer d’informations
nécessaires en la matiére par ligne métier ou sujet concerné.

8.1.4 Risque de marché

Le risque de marché se définit comme le risque de perte lié aux variations de paramétres de marché. Les
principales composantes sont le risque de taux d’intérét et le risque de change.

Le Groupe R&co MM gere le risque de marché de maniere autonome, en conformité avec son propre appétit
au risque approuvée par sa gouvernance ainsi que par le Comité de gestion actif-passif du Groupe R&Co (Group
Assets and Liabilities Committee ou « ALCO »).

Le Groupe évalue le risque de taux d’intérét du portefeuille bancaire en calculant son impact sur la juste valeur
des actifs et passifs portant intéréts (et sur celles des dérivés de taux d’intérét) en appliquant les méthodes
préconisées par la réglementation IRRBB sur ’'EVE et la NMI.

Le risque de change est seulement résiduel et provient du décalage entre opérations d’achat et de vente de
devises. Il n’y a pas de position active de change, la banque gere son bilan de fagon a équilibrer ses ressources
et emplois en devises. Le risque de change est donc encadré par une limite faible.

8.1.5 Risque de liquidité

Le risque de liquidité est le risque pour ’établissement de ne pas pouvoir faire face a ses engagements ou de
ne pas pouvoir dénouer ou compenser une position en raison de la situation du marché ou de facteurs
idiosyncratiques, dans un délai déterminé et a un co(t raisonnable. Le risque de liquidité est également
associé a l'incapacité de transformer des avoirs illiquides en avoirs liquides.

Gestion du risque de liquidité

L’approche prudente du risque de liquidité et de la gestion de ce risque, adoptée par R&co MM, s’inscrit dans
le cadre global de la stratégie mise en ceuvre au sein de la banque de financement et de la gestion de
patrimoine.

Conformément aux limites fixées dans sa position relative a 'appétit au risque, R&co MM doit conserver des
liquidités suffisantes pour faire face a ses engagements en matiere de trésorerie ainsi qu’un coussin de sécurité
complémentaire par rapport aux exigences réglementaires et a I’évaluation interne des besoins de liquidité.
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La politique de gestion du risque de liquidité du Groupe R&co MM est soumise a un examen annuel par la
Direction de R&co MM ainsi que par le Comité ALCO du Groupe R&Co. Elle définit les limites en matiére de
risque de liquidité ainsi que la maniere de mesurer, de surveiller et de contréler ce dernier.

Le Comité ALCO du Groupe R&Co est chargé de développer une stratégie de gestion de la liquidité et d’en
superviser la mise en ceuvre, d’approuver les politiques et limites locales relatives au risque de liquidité, et
d’introduire des mesures raisonnables pour faire en sorte que ces derniéres soient conformes au profil de
risque du Groupe R&Co. L’ALCO établit et assure le maintien d’une structure de gestion du risque de liquidité,
comportant des délégations de pouvoirs au profit de hauts responsables et fait en sorte que toutes les mesures
raisonnables soient prises pour évaluer, surveiller et contréler le risque de liquidité ainsi que pour identifier
des changements significatifs du profil de liquidité. L’ALCO est habilité, apres évaluation des résultats des
stress tests appliqués au profil de liquidité, a déclencher, si nécessaire, 'adoption de mesures s’inscrivant
dans le cadre d’un Plan de financement d’urgence (Contingency Funding Plan ou « CFP »).

L’ALCO s’assure que I'impact et le colit appropriés des transactions en matiere de liquidité soient pris en
compte dans les procédures d’évaluation du crédit. Les Comités ALM et de Trésorerie déclinent les politiques
et stratégies décrites ci-dessus dans le cadre de limites approuvées a l’échelle du Groupe R&co MM par sa
gouvernance.

Systéme de surveillance du risque de liquidité

Les positions de liquidité du groupe R&co MM font I'objet d’un examen et d’un rapport détaillé examiné en
Comité ALM présidé par un dirigeant effectif ainsi que d’un examen trimestriel par la Direction dans le cadre
d’un rapport trimestriel de risques. De plus, R&co MM s’est doté d’un plan de financement d’urgence
impliquant un examen périodique de 'importance et du degré de gravité des hypothéses utilisées, du niveau
et de la viabilité des engagements de financement recus, ainsi que du montant et de la qualité des actifs
liquides détenus.

Le responsable de la fonction Trésorerie est chargé d’assurer la gestion quotidienne de la liquidité, de gérer
l’activité selon les limites fixées en matiere de liquidité.

La fonction Finance du Groupe est chargée de contréler le respect des limites fixées en matiére de risque de
liquidité et de signaler dans les meilleurs délais tout manquement au regard des limites et objectifs établis.
L’équipe est, par ailleurs, tenue d’établir les rapports réglementaires sur la liquidité, de soumettre le profil de
liquidité a des stress tests, de vérifier 'adéquation de ces derniers en consultation avec la fonction Risque du
Groupe et de communiquer les résultats obtenus a ’ALCO.

La fonction Risque assure un contréle de second niveau du risque de liquidité du Groupe, R&co MM est en
charge de I’établissement de rapports périodiques destinés a étre soumis a la Direction.
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8.2 Risque de crédit

8.2.1 C(lassement des crédits

Le Groupe revoit les expositions au risque de crédit lié aux préts et titres de dette trimestriellement et les classe

comme:

Catégorie

Définition

Rapprochement
avec le modéle
de dépréciation
en trois étapes
d'IFRS 9

Catégorie 1

Expositions considérées comme saines.

Etape 1

Catégorie 2

Expositions pour lesquelles le paiement du principal et des intéréts n'est pas a ce jour remis en
cause mais qui nécessitent une surveillance particuliére en raison d’une potentielle détérioration
de la situation du client. Il peut notamment s’agir de mauvaises performances commerciales, de
difficultés rencontrées par le client sur son marché, de menaces concurrentielles ou
réglementaires, d’éventuels effets de change ou d’autres facteurs.

Etape 2

Catégorie 3

Expositions pour lesquelles la situation du client s'est détériorée davantage par rapport a la
catégorie 2. Bien que I'exposition ne soit pas considérée comme douteuse, la situation du client
nécessite une surveillance renforcée de la part des chargés d’affaires.

Etape 2

Catégorie 4

Expositions considérées comme douteuses qui font I'objet d’une provision pour partie. L’exposition
devrait étre recouvrée en partie.

Etape 3

Catégorie 5

Expositions considérées comme douteuses qui font I'objet d’une provision pour la totalité du
montant. Aucune perspective de recouvrement significatif n’est envisagée.

Etape 3

Chacune des entités du Groupe ventile son exposition au risque de contrepartie en utilisant ces catégories dans son reporting au Groupe.
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Les tableaux suivants détaillent exposition maximale au risque de crédit au 31 décembre 2024 et au 31
décembre 2023 pour les actifs financiers comportant un risque de crédit, sans prise en compte des siiretés
recues ou de l'atténuation du risque de crédit.

Catégorie  Catégorie  Catégorie  Catégorie = Catégorie Déprécia

En milliers d'euros 1 2 3 4 5 tions 31/12/24
Caisse, banques centrales 2880017 - - - - - 2880017
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (1) 38 294 - - - - - 38 294
Préts et créances sur les établissements de crédit 1685 497 - - - - - 1685497
Préts et créances sur la clientéle 2388621 491 349 19 809 9379 (17 042) 2401607

Titres de dette & la juste valeur par capitaux propres - - - - . B .

Titres a revenu fixe au colt amorti 1785 550 - - - - (674) 1784876
Autres actifs financiers 134 524 - - - - - 134 524
Sous-total actifs 8912 503 491 349 19 809 9379 (17 716) 8924815
Engagements et garanties 999 414 - - - - - 999 414
TOTAL 9911917 491 349 19 809 9379 (17 716) 9924 229

Le risque de crédit sur les instruments de capitaux propres a la juste valeur par résultat n'est pas indiqué. Les provisions sur les engagements et les
garanties sont comptabilisées en « Provisions » (note 24).

Catégorie = Catégorie  Catégorie = Catégorie  Catégorie Déprécia

En milliers d'euros 1 2 3 4 5 tions 31/12/23
Caisse, banques centrales 3303584 - - - - - 3303584
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (1) 17 067 - - - - - 17 067
Préts et créances sur les établissements de crédit 1453174 - - - - - 1453174
Préts et créances sur la clientéle 2 249 280 670 600 22 447 10 236 (18 669) 2264564
Titres a revenu fixe au colt amorti 1578 827 - - - - (566) 1578261
Autres actifs financiers 215618 - - - - - 215618
Sous-total actifs 8817 550 670 600 22 447 10 236 (19 235) 8832268
Engagements et garanties 1003878 - - - - - 1003878
TOTAL 9821428 670 600 22 447 10 236 (19 235) 9836 146

8.2.2 Exposition au risque de crédit
Regroupements d’instruments pour les pertes calculées collectivement

Pour les pertes sur créances attendues calculées sur une base collective, les expositions sont regroupées sur
la base des caractéristiques de risque qui sont partagées par celles-ci.

Les préts du Groupe sont principalement destinés a soutenir [’activité de la Banque privée et gestion d’actifs
via des préts a des clients privés qui sont, soit garantis par des portefeuilles de titres (préts Lombard), soit par
des biens immobiliers (préts hypothécaires).
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PCL Lombard et préts hypothécaires

Le Groupe a un tres faible historique de défauts sur ses préts Lombard et hypothécaires accordés par le PCL.
La PD et la LGD ont été déterminées par I’historique des défauts observés et par des scénarios baissiers
réalistes basés sur [’évaluation de la Direction.

Pour les préts Lombard, 'estimation de la LGD est réalisée sur la base du montant de la garantie détenue, et
si celle-ci est diversifiée ou non, ainsi que sur la nature du client et des difficultés potentielles de recouvrement
de la garantie.

Pour les préts hypothécaires, ’estimation de la LGD tient compte de la valeur des biens hypothéqués et varie
en fonction de la LTV, du montant des frais susceptibles d’étre encourus pour recouvrer et vendre toute
garantie, de la nature du client, et des difficultés potentielles de recouvrement de la garantie.

Les hypothéses utilisées dans le calcul de ’ECL sont contrélées et revues sur une base trimestrielle. Il n’y a pas
eu de changements significatifs dans les techniques d’estimation ou les hypothéses importantes au cours de
la période considérée.

Autres préts a la clientéle

Le Groupe accorde également d’autres types de préts a la clientéle, principalement des préts aux entreprises
en France, du financement d’opération immobiliére d’entreprise. D’autres préts peuvent également étre
accordés ponctuellement pour soutenir les activités de Gestion d’actifs du Groupe. L’ECL de ces entreprises
est soigneusement examinée, secteur par secteur, et, lorsque cela est significatif, prét par prét.

Compte tenu de la taille relativement modeste de ce portefeuille, en particulier toute partie dont le risque de
crédit n’est pas évalué sur base individuelle, le Groupe n’utilise pas de modéle pour estimer les corrélations
entre les variables macroéconomiques et la probabilité de défaut. Pour les préts qui ne présentent pas de
signes évidents de difficultés financiéres ou qui sont de trop faible montant pour un examen individuel, des
provisions complémentaires ont été ajoutées au colit du risque afin de refléter laugmentation du risque de
crédit, non détectable au niveau individuel. Les changements apportés aux techniques d’estimation ou aux
hypotheses significatives au cours de la période n’ont pas eu d’impact significatif.

Titres de dette au coiit amorti

Pour les titres de dette détenus par le département trésorerie, PECL est déterminée en utilisant les notations
de crédit de S&P qui font I'objet d’un suivi et d’une mise a jour quotidienne. Les PD a un an et a maturité
associées a chaque notation sont déterminées sur la base des taux de défaut, également publiés par I'agence
S&P. Pour estimer la LGD, le Groupe a utilisé la LGD de Bale llI, qui est de 45% pour les dettes seniors.

Les hypotheses qui servent de base au calcul des ECL font 'objet d’un suivi et d’une révision trimestrielle, et
aucun changement significatif n’a été apporté aux techniques d’estimation ou aux hypothéses au cours de la
période.
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Exposition maximale au risque de crédit - Instrument financier sujet a dépréciation

Le tableau suivant présente une analyse de ’exposition au risque de crédit des instruments financiers pour
lesquels une provision pour ECL est comptabilisée. La valeur comptable brute des actifs financiers détaillée
ci-dessous représente également ’exposition maximale du Groupe au risque de crédit sur ces actifs. L’analyse
de exposition au risque de crédit des autres actifs financiers est présentée dans la Section 8.2.3.

La méthode d'affectation des préts des Etapes 2 et 3 3 la clientéle entre PCL et autres préts a été modifiées au
cours de la période en cours. A des fins de comparaison, 'exercice précédent a été retraité selon la méme
méthode.

En milliers d'euros Etape 1 Etape 2 Etape 3  31/12/24 Etape 1 Etape 2 Etape3 31/12/23
Valeur brute comptable

Préts et créances sur les

établissements de crédit 1685 497 - - 1685497 1453174 - - 1453174
Préts a la clientéle PCL 4266 179 1246 24086 4291511 2071929 1146 13487 2086 562
Autres préts a la clientéle (1877 558) (406) 5102 (1872862) (1880431) (1022) 19009 (1862 444)
Titres au colt amorti 1785 550 - - 1785550 1578827 - - 1578827
TOTAL 5 859 668 840 29188 5889696 3223499 124 32496 3256119
Dépréciation

Préts a la clientéle PCL - - - - (624) (11) (4 487) (5122)
Autres préts a la clientéle (1023) (65) (15 954) (17 042) (682) (38) (12 827) (13 547)
Titres au colt amorti (674) - - (674) (566) - - (566)
TOTAL (1 697) (65) (15954) (17 716) (1872) (49) (17314) (19 235)
Valeur nette comptable

ztf;s":;:r;éean:‘;ej;;ré'g; 1685 497 - - 1685497 1453174 - - 1453174
Préts a la clientéle PCL 4266 179 1246 24086 4291511 2071305 1135 9000 2081440
Autres préts a la clientéle (1878 581) (471) (10852) (1889904) (1881113) (1 060) 6182 (1875991)
Titres au colt amorti 1784876 - - 1784876 1578261 - - 1578261
TOTAL 5857 971 775 13234 5871980 3221627 75 15 182 3 236 884

Pour les préts et créances sur la clientéle, la variation des dépréciations est présentée dans le tableau ci-
dessous. La variation des autres dépréciations est présentée dans la rubrique « Dépréciations » (Note 25).

Des informations complémentaires sur la maniére dont les ECL sont mesurées et sur la détermination des trois
étapes ci-dessus sont données dans le paragraphe « Dépréciation des actifs financiers au co(it amorti ».

Préts a la clientele

En milliers d'euros Etape 1 Etape 2 Etape 3 TOTAL
Dépréciation a l'ouverture (1.306) (49) (17 314) (18 669)

Mouvements impactant le résultat

(Dotations) (57) - (3181) (3238)
Reprises 340 (16) 3524 3848
Recouvrement des préts - - (103) (103)
Total (dotations)/reprises net au résultat sur la période (1023) (65) (17 074) (18 162)

Mouvements n'impactant pas le résultat

Passage en perte - - 1070 1070
Différences de change - - 50 50
DEPRECIATION A LA CLOTURE (1023) (65) (15 954) (17 042)

Aucun prét n’a été classé en actifs financiers dépréciés des son acquisition ou sa création (POCI). Les variations
des montants bruts des préts a la clientéle ont eu un impact non significatif sur les provisions de 'Etape 1 et 2.

Le tableau ci-dessous présente I’ancienneté des préts aux clients en souffrance au 31 décembre 2024 et au 31
décembre 2023.
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En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Moins de 30 jours en souffrance 3698 5445
Entre 30 jours et 90 jours en souffrance 840 1270
TOTAL 4538 6715
Siiretés

Le Groupe détient des siiretés en garantie des préts consentis a la clientéle, la quasi-totalité des préts
commerciaux octroyés a des tiers étant garantie. La majorité des sliretés porte essentiellement sur des biens
immobiliers ou des titres négociables dans le cadre de crédits Lombard. Il est possible si nécessaire de prendre
possession de la sireté et de la réaliser, le cas échéant.

Les préts classés en Etapes 1 et 2 sont généralement couverts par des s{iretés. Pour ces préts, le niveau de
slreté a la date d’échéance prévue doit étre suffisant pour couvrir Uexposition au bilan. Lorsqu’un prét est
considéré comme douteux (Etape 3), le niveau de provisionnement repose principalement sur la diminution
attendue de la valeur de la garantie, mais aussi sur la capacité de 'emprunteur a honorer sa dette.

La s(reté est évaluée de maniere indépendante au moment ou le prét est consenti, puis périodiquement par
la suite. La Direction peut procéder a une nouvelle évaluation en dehors de ces échéances en se fondant sur
sa propre connaissance de la siireté concernée et sur des indices plus généraux.

8.2.3 Gestion du risque de crédit des autres actifs financiers

Les autres actifs financiers comprennent principalement les créances clients des activités de Banque privée et
Gestion d’actifs. Pour ces actifs, le Groupe applique ’approche simplifiée pour le calcul des dépréciations. Cela
signifie que la provision pour pertes est toujours évaluée a un montant égal a ’'ECL sur la durée de vie de l'actif.
Par conséquent, le concept d’augmentation significative du risque de crédit ne s’applique pas a ces actifs. Les
produits d’honoraires sont diversifiés tant au niveau de la location que du secteur et le risque de concentration
n’est pas significatif.

Le Groupe considére qu’une créance est en défaut lorsque 'emprunteur n’est pas susceptible de la payer
intégralement.

La Direction a examiné ’historique de paiement et a estimé sur cette base, que les créances échues depuis
moins de 90 jours présentent un risque négligeable de non-recouvrement intégral. Ces créances sont donc
classées dans la Catégorie 1 de notre tableau du risque de crédit interne. En complément des dettes plus
récentes qui ont un risque de crédit avéré, la Direction considere que toutes les créances individuelles non
dépréciées qui sont en souffrance depuis plus de 90 jours doivent étre évaluées pour les pertes de crédit
potentielles. Ces créances sont considérées comme faisant partie d’une liste de surveillance. Lorsque ces
actifs ne sont pas dépréciés, la Direction calcule un pourcentage qui représente les pertes qui pourraient
éventuellement survenir pour 'ensemble des actifs. Ce pourcentage de provision est fondé a la fois sur des
données historiques et sur ’évaluation effectuée par la Direction des pertes potentielles futures.

Le tableau ci-dessous présente |'antériorité des autres actifs financiers et les provisions associées au 31
décembre 2024 et au 31 décembre 2023 :

31/12/24 31/12/23
% de l'exposi- Valeur brute ECLa % de l'exposi- Valeur brute ECLa
En milliers d'euros Catégorie interne de risque tion totale ~ comptable maturité tion totale  comptable maturité
Actifs non dépréciés
Courant a 90 jours impayés Catégorie 1 100% 134 524 - 100% 215618
TOTAL 100% 134 524 - 100% 215 618

La variation est expliquée dans la rubrique « Dépréciations » (Note 25).
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8.2.4 Analyse complémentaire du risque de crédit

Les tableaux suivants présentent une ventilation de ’exposition au risque de crédit par zone géographique et
par secteur d’activité au 31 décembre 2024 et au 31 décembre 2023.

Exposition par zone géographique
La zone géographique se rapportant aux préts et créances est celle de lemprunteur. La zone géographique

afférente aux titres est celle de 'émetteur.

Royaume-Uni et

les Anglo- Reste de Australie et

En milliers d'euros France Suisse Normandes I'Europe  Amériques Asie Autres 31/12/24
Caisse et banques centrales 2 876546 - - 3471 - - - 2880017
Af:t|fsf|nan0|ersa la juste valeur par 28726 0568 . B . . . 38204
résultat (1)

Préts et créances sur les 826 409 800 067 5492 7903 45627 - - 1685497
établissements de crédit

Préts et créances sur la clientéle 1992 149 78 33017 309 584 4916 2 664 59 199 2 401 607
Titres a revenu fixe au colt amorti 398 659 21236 170 096 684 318 387 283 123 284 - 1784876
Autres actifs financiers 127 235 659 1706 4696 127 64 36 134 524
Sous-total actifs 6249724 831608 210311 1009972 437 953 126 012 59235 8924815
Engagements et garanties 853541 1804 14 016 117 449 1579 64 10961 999 414
TOTAL 7 103 265 833412 224327 1127421 439 532 126 076 70196 9924229

Royaume-Uni et

les Anglo- Reste de Australie et

En milliers d'euros France Suisse Normandes I'Europe  Amériques Asie Autres  31/12/23
Caisse et banques centrales 3300635 - - 2949 - - - 3303584
Af)tlfS financiers a la juste valeur par 11092 5975 . . . . . 17 067
résultat (1)

Préts et créances sur les 571123 797 796 4418 3119 47773 28945 . 1453174
établissements de crédit

Préts et créances sur la clientéle 1889 198 558 76 487 267 612 5789 3089 21831 2264564
Titres a revenu fixe au colt amorti 432 849 34 880 142 663 547 251 332938 87 680 - 1578 261
Autres actifs financiers 203 654 1078 2792 8033 22 11 28 215618
Sous-total actifs 6408 551 840 287 226 360 828 964 386 522 119725 21859 8832268
Engagements et garanties 871446 2151 21195 93 365 2030 7 13614 1003 878
TOTAL 7279 997 842438 247 555 922 329 388552 119 802 35473 9836 146

1Y compris les dérivés de couverture et hors investissements en actions, auxquels cette classification ne peut &tre appliquée.
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Exposition par secteur d'activité

En milliers d'euros 31/12/24 % 31/12/23 %
Caisse, banques centrales 2880017 30% 3303584 33%
Ménages 1663 262 17% 1760 341 18%
Etablissements de crédit 1696 951 17% 1464 606 15%
Titres de dette détenus a des fins de liquidités (diversifiés) 1614 704 16% 1513201 15%
Immobilier 438 522 4% 457 536 5%
Créances a court terme (clients divers) 124 408 1% 76 498 1%
Autres entreprises financiéres 932 348 9% 792725 8%
Gouvernement (1) 170 172 2% 65074 1%
Autres 403 846 4% 402 581 4%
TOTAL 9924 230 100% 9 836 146 100%

!La ligne « Gouvernement » est principalement composée de titres d’Etats de haute qualité.

Les secteurs présentés ci-dessus sont issus des codes de classification NACE (Nomenclature des Activités
économiques dans la Communauté Européenne) et d’autres catégories utilisées pour le reporting
réglementaire du FINREP.

Les produits de commissions a court terme et les titres de dette liquides qui ne sont pas déclarés dans le cadre
de secteurs spécifiques sont exposés a divers secteurs. L’exposition a ces secteurs n’est pas considérée par la
direction comme présentant un risque sectoriel significatif et, dans le cas des actifs a court terme, elle ne
devrait pas étre une indication de la concentration sectorielle de ces actifs a l'avenir. Par conséquent, ces
expositions ne sont pas analysées de maniére plus détaillée dans la présente note.

8.3 Risque de marché

Le risque de marché associé a la trésorerie et aux instruments de capitaux propres est décrit ci-dessous en
reprenant les différents niveaux de risque.

Le risque de marché découle des activités du Groupe sur les marchés de taux d’intérét, de change, actions et
titres de dette. L’exposition au risque de marché des activités de négociation demeure faible par rapport aux
fonds propres, s’agissant davantage de gestion pour compte de tiers que de prises de position pour compte
propre. Les dérivés de change et de taux d’intérét sont principalement utilisés a des fins de couverture. Les
activités de négociation du Groupe portent uniquement sur des produits dits « classiques » (vanille), le Groupe
ne réalisant pas d'opérations sur dérivés complexes ou autres instruments financiers dits « exotiques ». De
plus amples informations sur l'utilisation des instruments dérivés et la comptabilité de couverture sont
fournies dans le paragraphe Note 11 - Derivatives.

Chaque entité bancaire doit gérer le risque de marché de maniére autonome, en conformité avec sa propre
appétence au risque et ses limites approuvées par le Group ALCO.

Le Groupe évalue le risque de taux d'intérét du portefeuille bancaire conformément aux exigences de ['ABE,
calculé a la fois au niveau des entités et sur une base consolidée pour le Groupe.

Compte tenu du faible niveau d'activité dans ce domaine, du fait de la stratégie du Groupe de minimiser les
opérations pour compte propre, le Groupe ne considere pas le risque de marché comme ['un des principaux
risques (défini comme étant un risque qu'il a identifié et géré, et qui est susceptible d'avoir un impact négatif
significatif sur sa capacité a atteindre ses objectifs stratégiques).

8.3.1 Risque de prix attaché aux instruments de capitaux propres

Le Groupe est exposé a ce risque du fait de la détention d'instruments de capitaux propres par |'activité Five
Arrows et a travers la détention d'autres instruments de capitaux propres y compris ceux émis par des fonds
de placement collectifs. Le Groupe est également exposé aux risques affectant les sociétés dans lesquelles il
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investit. Chaque investissement dans les fonds Five Arrows est approuvé individuellement par la direction et
les investissements des fonds sous-jacents sont contrélés sur une base individuelle.

Si le prix de tous les titres de capitaux propres dont dépendent ces instruments baissait de 5 %, au 31
décembre 2024, le résultat aprés imp6t diminuerait de 14,1 € millions (31 décembre 2023 : 11,2 million de €).

Le tableau suivant détaille le risque de prix attaché aux instruments de capitaux propres du Groupe par zone
géographique.

En milliers d'euros 31/12/24 % 31/12/23 %
France 382 087 100% 302524 100%
TOTAL 382 087 100% 302 524 100%

8.3.2 Risque de change

Le Groupe est exposé aux fluctuations des devises sur ses positions financiéres et ses flux de trésorerie. Le
tableau suivant reprend 'exposition au risque de change. Les positions nettes du tableau correspondent a la
valeur nette comptable des actifs et des passifs en devises autres que ceux libellés dans la monnaie
fonctionnelle d’une filiale, apres prise en compte des positions sur instruments financiers dérivés.

31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros L(Zgﬁurtee/) Izzgﬁl:ti/)
usb 154 (440)
EUR 3157 3025
GBP 12 (105)
CHF 361 94
Autres (3282) (1158)

Sil'euro se renforcait de 5 % par rapport aux devises du tableau ci-dessus, cela se traduirait pour le Groupe
par une perte au compte de résultat de 0.6€ millions (31 décembre 2023 : Perte de 0,2 million de €).

8.3.3 Risque de taux d'intérét

Le risque de taux d’intérét correspond au risque sur le revenu ou le capital provenant des mouvements des
taux d’intérét.

En raison de la nature de son activité, seules les entités bancaires du Groupe sont exposées a un risque de taux
d'intérét important et doivent donc la gérer activement. Un risque majeur auquel les banques sont
confrontées est le fait que les profils de taux d'intérét de leurs actifs ou passifs peuvent ne pas correspondre
les uns aux autres (par exemple, une banque peut avoir des dép0ts a taux variable de la clientéle finangant des
préts a long terme a taux fixe de la clientéle et des titres détenus a des fins de liquidité). Le Groupe évite ce
risque de maniere significative, car la plupart de ses actifs et passifs bancaires et de trésorerie sont soit a tres
court terme, soit a taux d'intérét variables. Par exemple, ses placements de trésorerie en titres de créance et
effets publics détenus a des fins de liquidité ont une échéance moyenne pondérée de 12 mois (décembre 2023
12 mois), chiffre hors effets publics d'une durée initiale inférieure a 6 mois qui sont détenus a titre d'alternative
directe aux placements en banque centrale. Pour les titres détenus au co(it amorti, 'écart entre leur valeur
comptable et leur juste valeur, principalement attribuable aux hausses des taux d'intérét, n'atteint quel0
millions d'euros. Concernant les portefeuilles de préts, |'exposition au risque de taux est limitée, avec a peine
249 millions € (décembre 2023 : 281 million de €) de préts a taux fixe non couverts dont |'échéance est
supérieure a 1 an, ce qui ne représente que 6pour cent (décembre 2023 : 6 %) du total de nos préts.

Le Groupe calcule le risque de taux d'intérét dans le portefeuille bancaire (IRRBB) conformément aux
exigences de 'ABE et prépare les tests de résistance EVE (valeur économique des fonds propres) pour chaque
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scénario de crise prescrit, mesuré en pourcentage des fonds propres de catégorie 1. Les résultats illustrent le
faible niveau de risque de taux auquel sont exposées, méme a |'épreuve de ces tests de résistance, les entités
bancaires du Groupe et, sur une base consolidée, le Groupe.

Les résultats IRRBB EVE au 31 décembre 2024 des six scénarios de chocs prescrits sont présentés dans le
tableau ci-dessous. Les montants proviennent des déclarations réglementaires, mais ne sont pas audités.

Hausse Baisse des

Paralléle des Taux Taux  Pentifica-
En pourcentage des fonds propres CET1 haut Paralléle bas courts courts teur Aplatisseur
Rothschild & Co MM yc profit retention 0,4% (2,9%) (0,2%) (1,5%) (0,2%) (0,2%)
Rothschild & Co MM 0,4% (3,0%) (0,2%) (1,6%) (0,3%) (0,2%)

La partie supérieure présente les résultats en considérant que les dépots a vue ont une maturité a un jour.
Cela met en exergue |'exposition limitée du Groupe au risque de taux d'intérét, qui est la conséquence
directe de ['accent qu'il a mis sur son activité de banque privée, ainsi que des expositions tres limitées aux
préts a long terme a taux fixe de cette activité.

Il existe toutefois, dans une certaine mesure, un risque de taux d’intérét pour certains dép6ts a vue se
comportant comme des dépéts sans échéance a taux fixe de 0%. (Au cours de 2023, ces soldes se sont
fortement réduits compte tenu de la hausse des taux d'intérét et ont été largement transformés en dépéts a
terme En conséquence de ce risque, le Groupe effectue un ajustement du comportement des dépots sans
échéance dans R & CO MM, compte tenu des exigences du régulateur frangais et selon des prévisions que
certains de ces dépots se comportent de la méme maniére qu'un passif a taux fixe. D'autre part, et compte
tenu du fait que les dépdts de R & CO MM sont en grande partie de nature de banque privée, ces dépots ne
sont pas considérés comme étant a trés long terme. Par conséquent, le Groupe ajuste les hypotheses
comportementales du montant stable linéairement sur cing ans avec le montant non stable avec une
duration de trois mois, ainsi que certains ajustements des dépoéts de la BCE a l'actif. Les résultats de cette
approche pour R & CO MM, et son impact sur le Groupe, sont présentés dans la moitié inférieure du tableau.

Le Groupe ne juge pas approprié d'appliquer des ajustements comportementaux au titre du risque IRRBB
dans ses autres banques, car ces ajustements ne sont pas exigés par les autorités réglementaires locales et
qu'il est possible de répercuter les taux du marché.

59

Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

8.4 Risque de liquidité
8.4.1 Liquidité

Le risque de liquidité découle de la divergence de maturité contractuelle entre les actifs et les passifs. Il est
défini comme le risque qu’une entité du Groupe ne soit pas en mesure de maintenir ou de générer des
liquidités suffisantes pour honorer ses obligations de paiement a leur échéance.

Les modalités de gestion de la liquidité a court terme sont résumées ci-dessous, ainsi qu’une mesure du ratio
de liquidité a court terme (LCR, Liquidity coverage ratio). Le LCR est un ratio qui compare les actifs liquides de
trés haute qualité aux obligations a court terme. Les montants ci-dessous proviennent de nos déclarations
réglementaires mais ne sont pas audités.

Le Groupe maintient un portefeuille stable et diversifié de dépbts clients avec un faible ratio de crédits/dépdts
clients. Le département trésorerie gére la liquidité pour assurer en permanence une position prudente en
détenant une quantité importante de liquidités a court terme avec la Banque centrale et sur le marché
interbancaire ainsi qu’un portefeuille de titres de rating élevé. L’exposition au risque de liquidité est
considérée comme trés faible et est surveillée quotidiennement indépendamment du front office.

Au 31 décembre 2024, le LCR du Groupe était de 140% (31 décembre 2023 : 204%), la limite réglementaire étant
de 100%.

8.4.2 Echéance contractuelle

Le tableau ci-dessous présente les échéances contractuelles pour I’ensemble des actifs et passifs financiers
consolidés du Groupe.

AVue - 3 mois - 1an- A durée

En milliers d'euros 3 mois 1an 5 ans >5 ans indéterminée  31/12/24
Caisse, banques centrales 2880017 - - - - 2880017
Actifs financiers a la juste valeur par résulte 412 426 58 1387 - 3778 417 649
Instruments dérivés de couverture - 248 1276 1102 - 2626
/::Eiftsafl::aprlzi;r;é la juste valeur par . 106 106
Titres au colt amorti 379 644 424123 981 109 - - 1784876
Z;éz?ézti:réances sur les établissements 1485 497 200 000 i . . 1685497
Préts et créances sur la clientéle 272528 875755 1045693 207 631 - 2401607
Autres actifs financiers 134 524 - - - - 134 524
TOTAL 5564636 1500184 2029465 208 733 3884 9306902
:’;Ssuslitf;ﬁnanciers a la juste valeur par 8942 14 . . . 8956
Instruments dérivés de couverture - - - -

o woeae0 - s
Dettes envers la clientéle 7461404 849 035 43 094 - - 8353533
Dettes représentées par un titre 85 137 31137 2764 - - 119 038
Dettes de loyers 4570 10961 17 019 2645 - 35195
Autres passifs financiers 151 987 - (4 004) - - 147 983
Dettes subordonnées - - - -

TOTAL 7 758 854 892 747 58873 2645 - 8713119
Engagements et garanties donnés 989 550 - 9 864 - 999 414

Les engagements de financement et de garantie donnés sont présentés au sein de Uintervalle ou ils pourraient
étre utilisés.
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8.5 Informations sur la juste valeur

8.5.1 Hiérarchie des justes valeurs

IFRS 13 requiert, a des fins de publication, que I'évaluation de la juste valeur des instruments financiers soit
classée selon une échelle de trois niveaux qui rendent compte du caractére observable ou non des données
rentrant dans les méthodes d’évaluation.

Niveau 1 : Instruments cotés sur un marché actif

Le Niveau 1 comprend les instruments dont la juste valeur est déterminée en utilisant directement des prix
cotés sur des marchés actifs. Ce sont principalement des titres cotés et des dérivés traités sur des marchés
organisés (futures, options, etc.) dont la liquidité peut étre démontrée. Ce sont également les parts de fonds
(y compris les OPCVM) dont la valeur liquidative est disponible et déterminée quotidiennement.

Niveau 2 : Instruments évalués sur la base de modeles d’évaluation reconnus utilisant des
données observables autres que les prix cotés

Le Niveau 2 regroupe les instruments qui ne sont pas cotés sur un marché actif, mais dont la technique
d’évaluation utilisée integre des parameétres qui sont, soit directement observables soit indirectement
observables sur toute la maturité de Uinstrument.

Dérivés
Les dérivés sont classés en Niveau 2 dans les cas suivants :

« la juste valeur est principalement dérivée de prix ou de cours d’autres instruments de Niveau 1 et de
Niveau 2, par extrapolation standard du marché ou interpolation ou par corroboration avec des
transactions réelles ,

« la juste valeur est dérivée d’autres techniques et modeles standards. Le modele d’évaluation le plus
fréquemment utilisé est la technique d’actualisation des flux de trésorerie (DCF). Les valorisations issues
de ces modeles sont affectées de maniere significative par les hypotheses d’évaluation utilisées, telles que
les montants et les dates de réglement des flux de trésorerie futurs, les taux d’actualisation et le risque de
crédit.

Lorsque ces parametres sont construits sur la base de données directement observables, les dérivés sont
classés en Niveau 2.

Titres a revenu fixe et dettes représentées par un titre

Lorsqu’ils sont classés en Niveau 2, ces titres sont moins liquides que lorsqu’ils sont classés en Niveau 1. Ce
sont principalement des obligations d’Etat, des titres de créance de sociétés, des titres a référence
hypothécaire et des certificats de dépdt. Ils peuvent étre classés en Niveau 2 notamment lorsque les prix
externes pour les mémes types de titres peuvent étre régulierement observés chez un nombre significatif de
teneurs de marché qui sont actifs sur ces lignes, bien que ces prix ne soient pas directement des prix de
négociation (ces prix comprennent, entre autres, des données de consensus fournies par un échantillon
raisonnable de contreparties externes qui sont teneurs de marché sur ces actifs ainsi que des cours indicatifs
donnés par des courtiers et/ou vendeurs). Pour une partie d’entre eux, si les prix ne sont pas directement
observables sur les marchés, une évaluation de type DCF est déterminée. Le taux d’actualisation utilisé est
ajusté de la marge de crédit applicable déterminée par rapport a des instruments similaires cotés sur un
marché actif pour des contreparties comparables.

Titres a revenu variable

En l'absence de cotations disponibles sur un marché actif, les justes valeurs des autres titres a revenu variable
classés en Niveau 2 sont déterminées en utilisant des paramétres reflétant des conditions de marché
observées pour des sociétés comparables a la date d’arrété.
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Les techniques d’évaluation utilisées pour les titres a revenu variable de Niveau 2 sont les suivantes :

Multiples de transaction

La technique de valorisation par les multiples de transaction est la méthode d’évaluation utilisée en priorité.
Cette méthode s’appuie sur les transactions ayant eu lieu récemment dans le secteur étudié. A partir de la
valeur d’entreprise issue de transactions comparables et d’agrégats comme I’EBITDA, 'EBIT ou le résultat,
sont établis des multiples qui sont appliqués a lactif a valoriser.

Multiples de comparables boursiers

Cette méthode consiste a appliquer un multiple aux résultats de I’entreprise faisant 'objet de I’évaluation afin
d’en déduire une valorisation. Elle repose sur I'application des multiples boursiers d’un échantillon de sociétés
comparables cotées aux agrégats de la société a valoriser. Les multiples de résultats utilisés sont le ratio
cours/bénéfices nets (PER), le ratio valeur d’entreprise/résultats avant frais financiers et impét (VE/EBIT) et
amortissements (VE/EBITDA). Ces agrégats sont les agrégats historiques de la société a valoriser et des
sociétés comparables. Ils sont retraités de tous les éléments récurrents et exceptionnels ainsi que de
’amortissement des écarts d’acquisition.

Les sociétés de [’échantillon retenu opérent nécessairement dans un secteur proche, voire identique a celui
de la société cible. Elles sont de taille relativement comparable et ont des perspectives de croissance
attendues similaires. Des parametres spécifiques peuvent aussi étre pris en compte dans Iéchantillon :
sélection par pays, prise en compte des aspects de réglementation propre a chaque marché, présence ou non
d’activités connexes.

La valeur des entreprises comparables est obtenue en additionnant a la capitalisation boursiere, la dette
financiére nette et les participations ne donnant pas le contréle. Elle se base sur les dernieres données
financiéres disponibles.

Les multiples boursiers s’entendent hors prime de contréle. L’évaluation se place du point de vue d’un
actionnaire minoritaire. Cependant, si 'investissement a évaluer n’est pas coté, I'absence de liquidité par
rapport aux sociétés de ’échantillon boursier peut se traduire par 'application d’une décote d’illiquidité.

Valorisation des bons de souscription d’actions

Les titres donnant acceés au capital, prenant généralement la forme de bons de souscription d’actions (BSA),
sont examinés régulierement afin d’évaluer leur probabilité d’exercice et I'impact éventuel sur la valeur de
linvestissement. A chaque date de cléture, la probabilité d’exercice des droits est déterminée en comparant
le colit d’exercice au produit escompté en cas d’exercice.

Colt historique

Lorsque le Groupe a fait un investissement dans un instrument non coté au cours des douze derniers mois, le
prix de transaction (c’est-a-dire le prix d’entrée) est souvent considéré comme un point de départ raisonnable
pour la détermination de la juste valeur de 'instrument de capitaux propres non coté a la date d’évaluation.

Actif net

L’actif net est, pour une entreprise, le montant que l'actionnaire recevrait si la société vendait ses actifs a leur
valeur de marché actuelle, payait ses dettes restant a honorer avec le gain, puis distribuait le solde a ses
actionnaires. Pour les fonds, la valeur liquidative est basée sur la valeur des titres et du fonds de roulement
détenus dans le portefeuille d’un fonds.

Préts et créances, dettes envers les établissements de crédit et la clientele

Les préts et créances a la clientéle et les taux d’intérét qui leur sont associés sont comparés, par maturité, a
des transactions similaires récentes. Dans le cas d’une différence significative des taux d’intérét ou de toute
autre composante des préts indiquant que la juste valeur de l’actif est sensiblement différente de la valeur
nette comptable, la juste valeur est ajustée en conséquence. Pour déterminer la juste valeur des actifs, le
Groupe évalue le risque de défaut des contreparties et calcule les flux futurs de trésorerie en prenant en
compte la situation financiére des débiteurs.
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Les titres pris et donnés en pension livrée et les dettes envers les banques et la clientele : la juste valeur de ces
éléments est déterminée en utilisant une technique DCF avec des taux d’actualisation ajustés de la marge de
crédit qui leur est appliquée.

Niveau 3 : Instruments évalués selon des modeles qui ne sont pas couramment utilisés et/ou qui
s’appuient sur des données non observables

Le Niveau 3 comprend les instruments dont I’évaluation s’appuie, au moins en partie, sur des données de
marché non observables qui sont susceptibles d’avoir une incidence significative sur la valorisation. Les
instruments classés en Niveau 3 sont principalement :

« lesactions non cotées dont la juste valeur ne peut étre déterminée en utilisant des données observables
et pour lesquelles la situation nette de ’émetteur a la date d’inventaire est la meilleure approximation de
la juste valeur de l'investissement a la date de cl6ture,

« les parts de fonds de capital-investissement ou d’investissements gérés par des tiers, pour lesquelles le
gestionnaire ou |’évaluateur externe a publié une valeur liquidative, en utilisant une technique
d’évaluation utilisant des parametres qui ne sont pas directement observables, ou en prenant en compte
des données observables, mais avec un ajustement significatif qui n’est pas observable ,

« de maniere plus générale, tous les instruments de capitaux propres non cotés pour lesquels le Groupe
utilise une technique d’évaluation (a base de multiples de comparables, de multiples de transactions)
telle que décrite ci-dessus mais qui integre des paramétres qui ne sont pas directement observables. Il
peut s’agir, par exemple, des flux de trésorerie prévisionnels pour une approche par les flux de trésorerie,
un taux d’actualisation s’appuyant sur un taux sans risque auquel s’ajoute une prime de risque. Pour tous
ces cas, les parametres peuvent ne pas étre directement observables sur le marché.
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8.5.2 Juste valeur des instruments financiers
Comptabilisés au colit amorti

En milliers d'euros 31/12/24

Valeur
comptable Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers

Caisse, banques centrales 2880017 2880017 - 2880017 -
Titres au colt amorti 1784876 1787 088 1787088 - -
Préts et créances sur les établissements de crédit 1685 497 1685 497 - 1685 497 -
Préts et créances sur la clientéle 2 401 607 2 401 607 - 2 401 607 -
TOTAL 8 751 997 8754 209 1787 088 6967 121 -
Passifs financiers
Dettes envers les banques et les établissements de crédit 48 414 48 414 - 48 414 -
Dettes envers la clientéle 8353533 8354 033 - 8354 033 -
Dettes représentées par un titre 119 038 119 038 - 119 038 -
Dettes subordonnées - - - - -
TOTAL 8 520 985 8521485 - 8521485 -
En milliers d'euros 31/12/23
Valeur
comptable Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers

Caisse, banques centrales 3303584 3303584 - 3303584 -
Titres au coGt amorti 1578 261 1568 907 1568 907 - -
Préts et créances sur les établissements de crédit 1453174 1453174 - 1453174 -
Préts et créances sur la clientéle 2264 564 2264 564 - 2264 564 -
TOTAL 8 599 583 8 590 229 1568 907 7 021 322 -
Passifs financiers

Dettes envers les banques et les établissements de crédit 143 660 143 660 - 143 660 -
Dettes envers la clientéle 8 136 625 8 136 625 - 8136 625 -
Dettes représentées par un titre 148 157 148 157 - 148 157 -
Dettes subordonnées - - - - -
TOTAL 8 428 442 8428 442 - 8428 442 -
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Comptabilisés a la juste valeur

En milliers d'euros 31/12/24
Basées sur des données de

TOTAL Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 381981 355 563 21263 5155
Instruments financiers dérivés 38294 - 38294 -
FVOCI - titres a revenu variable 106 - - 106
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 420 381 355 563 59 557 5261
Passifs financiers
Instruments financiers dérivés 8956 - 8956 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 8 956 = 8 956 =
En milliers d'euros 31/12/23

Basées sur des données de

TOTAL Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 302418 275 952 20 364 6 102
Instruments financiers dérivés 17 067 - 17 067 -
FVOCI - titres a revenu variable 106 106 - -
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 319 591 276 058 37431 6 102
Passifs financiers
Instruments financiers dérivés 28 097 - 28 097 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 28 097 - 28 097 -

8.5.3 Informations sur les instruments comptabilisés a la juste valeur de Niveau 3
Mouvements des instruments classés en Niveau 3

Le tableau suivant présente, pour la période, les mouvements dans les actifs dont la valorisation intégre des

données classées en Niveau 3 :

Parts de

fonds a la

juste valeur
En milliers d'euros par résultat TOTAL
ler janvier 2024 6 102 6 102
Total des gains et pertes sur la période enregistrés au compte de résultat 2034 2034
Acquisitions, souscriptions, cessions et remboursements Acquisitions 118 118
Cessions (3099) (3 099)
Transfert 106 106
31 décembre 2024 5261 5261

Dispositif de contrdle dans le processus d’établissement des valorisations

Les instruments dérivés négociés de gré a gré par le Groupe (c’est-a-dire hors marchés organisés) sont évalués
au moyen de modeles d’évaluation externes. Ces modeles permettent de calculer la valeur actualisée des flux
de trésorerie futurs attendus. Les instruments financiers dérivés du Groupe sont de type « vanille », comme
des swaps de taux d’intérét et des swaps de devises, les techniques de modélisation utilisées dans ce cas sont
des modeles usuels dans le secteur financier. Les données utilisées par ces modeles d’évaluation sont
déterminées a partir de données observables de marché, comprenant des prix donnés par les Bourses, les
courtiers ou les fournisseurs de prix de consensus.

65

Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

Les dérivés de change sont évalués dans le marché ou ils sont négociés. Les contrats font 'objet d’appels de
marge en fonction des valorisations.
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9 Périmetre de consolidation

En application de l'article 89 de la directive CRD V, l'article L.511-45 du Code monétaire et financier impose
aux compagnies financieres holding de publier des informations sur leurs implantations et leurs activités dans
certains états ou territoires.

Le tableau suivant présente les filiales et les entreprises associées les plus significatives au regard des états
financiers consolidés du Groupe, ainsi que le territoire ou elles sont domiciliées. La liste ci-dessous n’inclut
pas les filiales dormantes, sur la base de leur caractére non significatif.

Les abréviations pour les activités suivantes sont définies dans le glossaire du présent rapport.

e 31/12/23 coneaidation
% de % de

Nom des sociétés Activité contréle % d'intérét controle % d'intérét  31/12/24  31/12/23
France

Rothschild Martin Maurel Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 société mére société mére
Aix-Rabelais Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Courtage Etoile SNC Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 1G 1G
GIE Rothschild & Co Banque privée et gestion d’actifs 60,00 60,00 60,00 60,00 IP IP
Montaigne Rabelais SAS Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
R&Co Investments France SAS Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Asset Management @ Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Du 20 Rue Grignan Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Du 6 Rue De La Bourse Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Prado Marveyre Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
TrésoPlus Banque privée et gestion d’actifs - 100,00 100,00 NC 1G
Wargny BBR Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Autres pays européens

g‘;ltgicmh“d & Co Wealth Management .\ o hrivée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 fe G
;?g‘j‘;ﬁliim AssetManagement g e privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 G G
m:zgz“d & Co Wealth Management 5.\ o brivée et gestion d'actifs 99,97 99,96 9993 99,93 G G
Rothschild & Co Asset Management g o brivée et gestion d'actifs 99,30 9926 9930 99,26 G G

Monaco

W) Le pourcentage d’intéréts figurant dans les comptes consolidés est calculé conformément aux dispositions
statutaires applicables aux SCS sur la base du résultat social, en tenant compte de la quote-part revenant au

travail.
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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2024

A I'Assemblée Générale du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel S.A.,

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par I'Assemblée Générale, nous avons effectué I'audit

des comptes consolidés du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel S.A. relatifs a I'exercice clos le
31 décembre 2024, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine, a la fin de I'exercice, de I'ensemble
constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Conseil
d’Administration.

Fondement de I'opinion

Référentiel d'audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
"Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes consolidés" du présent
rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d'indépendance prévues par le
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la
période du 1er janvier 2024 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas
fourni de services interdits par I'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 537/2014.

KPMG S.A,, société d’expertise comptable et de Société anonyme a conseil CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES
commissaires aux comptes inscrite au Tableau de 'Ordre des d’administration Société de commissariat aux comptes
experts comptables de Paris sous le n° 143008010101 et Siége social : Siége social : 19, rue Clément Marot
rattachée a la Compagnie régionale des commissaires aux Tour EQHO 75008 Paris

comptes de Versailles et du Centre. 2 avenue Gambetta 722012 051 R.C.S. Paris

Société frangaise membre du réseau KPMG constitué de CS 60055

cabinets indépendants affiliés @ KPMG International Limited, 92066 Paris La Défense Cedex

une société de droit anglais ( private company limited by Capital social : 5497 100 €

guarantee ). 775 726 417 RCS Nanterre
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Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs
aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour 'audit des comptes consolidés de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons
apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes consolidés pris
dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n'exprimons pas
d'opinion sur des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Dépréciations individuelles des préts et créances sur la clientéle
Risque identifié

Le Groupe Rothschild & Co Martin Maurel enregistre des préts et créances sur la clientéle pour un
montant net de 2 401,6 millions d'euros, et constate des dépréciations afférentes pour 17,0
millions d'euros, dont 16,0 millions d'euros a titre individuel.

Les préts et créances a la clientéle sont comptabilisés au co(t amorti en tenant compte des indications
objectives de pertes de valeur et de leur incidence sur les flux de trésorerie futurs attendus via
I'enregistrement d'une dépréciation. Lorsqu'une telle perte individuelle a été encourue, le montant de la
dépréciation est mesuré par différence entre la valeur comptable de l'actif et la valeur des flux de
trésorerie futurs attendus tenant compte de la valeur des garanties (créances douteuses).

La méthodologie et les hypotheses adoptées pour évaluer a la fois le montant et I'occurrence des flux
de trésorerie futurs attendus nécessitent I'exercice du jugement de la Direction du Groupe. Pour ce
motif, et eu égard a l'importance relative de ces financements dans le bilan du Groupe, nous avons
considéré que l'évaluation des dépréciations individuelles des préts et créances sur la clientéle est un
point clé de I'audit des comptes consolidés du Groupe.

Les informations sur les dépréciations des préts et créances sur la clientéle sont présentées aux
paragraphes « 4.2.1 Dépréciation des actifs financiers au co(t amorti », « 4.2.4 Actifs financiers -
dépréciation » et « 8.2.2. Exposition au risque de crédit » et dans la note 15 de I'Annexe aux comptes
consolidés.

Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque

Nos travaux ont consisté a examiner le dispositif de contréle interne mis en place par la Direction pour
identifier les créances douteuses et évaluer le montant des dépréciations individuelles enregistrées.
Pour ce faire nous avons :

- pris connaissance des procédures de contrdle interne mises en place par la banque pour
évaluer ces dépréciations ;

- conduit des entretiens avec les personnes en charge du suivi des risques et du recouvrement
des créances en défaut ;

- testé la conception et I'efficacité opérationnelle des contréles clés relatifs a ces procédures ;

- apprécié la conformité des régles de déclassement en douteux et vérifié leur application.

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 3
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Nous avons également mis en ceuvre des procédures substantives afin d'apprécier la qualité et la
pertinence des données et des hypothéses retenues par la Direction pour calculer le montant des
dépréciations individuelles sur les dossiers de crédit présentant un risque avéré de non-recouvrement.
Nous avons :

- testé, sur la base d'un échantillon représentatif de dossiers douteux, les données et les
hypothéses utilisées par la Direction pour la détermination des flux futurs estimés ;

- vérifié I'exactitude arithmétique des calculs de dépréciation.

Enfin, nous nous sommes assurés du caractere approprié des informations présentées dans les
paragraphes « 4.2.4 Actifs financiers - dépréciation » et « 8.2.2. Exposition au risque de crédit » et dans
la note 15 de I'Annexe aux comptes consolidés.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au Groupe, données dans
le rapport de gestion du Conseil d’Administration.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
par I'assemblée générale du 29 septembre 2005 pour le cabinet KPMG S.A. et du 25 septembre 2003
pour le cabinet CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES.

Au 31 décembre 2024, le cabinet KPMG S.A. était dans la 20éme année de sa mission sans
interruption et le cabinet CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIES dans la 22éme année.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement
d'entreprise relatives aux comptes consolidés

Il appartient a la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément
au référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contrble
interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 4
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Il incombe au Conseil d’Administration de suivre le processus d’élaboration de l'information financiere
et de suivre l'efficacité des systémes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas
échéant de l'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement
de l'information comptable et financiéere.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'Administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a l'audit des comptes
consolidés

Objectif et démarche d'audit

Il nous appartient d'établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d'anomalies
significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d'assurance, sans toutefois
garantir qu'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre
a ce qu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que
les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes
ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En
outre :

o il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et met en
ceuvre des procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments qu'il estime
suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie
significative provenant d'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie significative
résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

e il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures
d'audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une opinion sur l'efficacité
du contréle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes consolidés ;

o il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude
significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les
éléments collectés jusqu'a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances
ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a

Rothschild & Co Martin Maurel S.A.
Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2024 5
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I'existence d'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

o il apprécie la présentation d'ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes
consolidés reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une
image fidéle ;

e concernant l'information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmetre de
consolidation, il collecte des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour exprimer une
opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de la direction, de la supervision et de
la réalisation de l'audit des comptes consolidés ainsi que de l'opinion exprimée sur ces
comptes.

Rapport au Conseil d’Administration

Nous remettons au Conseil d’Administration un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux
d'audit et le programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux.
Nous portons également a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du controle
interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Conseil d’Administration figurent les risques
d’anomalies significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour l'audit des comptes
consolidés de I'exercice et qui constituent de ce fait les points clés de 'audit, qu’il nous appartient de
décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Conseil d’Administration la déclaration prévue par I'article 6 du
reglement (UE) n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France
telles qu’elles sont fixées notamment par les articles L.821-27 a L.821-34 du code de commerce et
dans le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous
entretenons avec le Conseil d’Administration des risques pesant sur notre indépendance et des
mesures de sauvegarde appliquées.

Paris La Défense, le 11 mars 2025 Paris, le 11 mars 2025
KPMG S.A. Cailliau Dedouit et Associés
DocuSigned by: DocuSigned by:
Jean—Framcsis DIM)€ Jeamn—Jacapues Deplit
C894E08D69014E7 ... 651E6E8940724F3...
Jean-Frangois Dandé Jean-Jacques Dedouit
Associé Associé
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Compte de résultat consolidé
au 31 décembre 2024

En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
+ Intéréts et produits assimilés 1 311204 256 991

Intéréts et charges assimilées 1 (237 641) (171 986)
+/- Produits d'intéréts nets sur les autres instruments financiers 1 14 467 11516
Produit net d'intérét 88 030 96 521
+ Commissions (produits) 2 415 438 346 962

Commissions (charges) 2 (84 947) (64 698)
+/- Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat 3 27 111 24 630
+/- Gains ou pertes nets des instruments financiers a la juste valeur par capitaux propres 4 2 688 3583
+/- Gains ou pertes nets résultant de la décomptabilisation d’actifs financiers au colGt amorti 1 1
+ Produits des autres activités 133 101

Charges des autres activités (600) (419)
Produit net bancaire 447 854 406 681

Charges de personnel 5 (201 875) (182 852)

Autres charges d'exploitation 5 (89 628) (85 493)

Dotations aux amortissements et dépréciations des immobilisations incorporelles et corporelles 6 (25 151) (22 416)
Résultat brut d'exploitation 131 200 115 920
+/- Co0t du risque 7 474 1735
Résultat d'exploitation 131674 117 654
+/- Gains ou pertes nets sur autres actifs 8 9) 187
Résultat avant impot 131 665 117 841

Impot sur les bénéfices 9 (32 891) (17 741)
RESULTAT NET CONSOLIDE 98 774 100 100
Participations ne donnant pas le contrdle 27 11 000 8 130
RESULTAT NET - PART DU GROUPE 87774 91970
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Etat du résultat global

au 31 décembre 2024

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Résultat net consolidé 98 774 100 100

Gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables

Ecarts de conversion (1) (2)

Quote-part des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
sur entreprises mises en équivalence

Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables (1) 2)

Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres non recyclables - -

Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres (1) (2)

RESULTAT GLOBAL 98 773 100 098

dont part du Groupe 87773 91968

dont participations ne donnant pas le contréle 11 000 8130
5
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Bilan consolidé
au 31 décembre 2024

Actif
En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
Caisse, banques centrales 28 2880017 3303584
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 10 417 649 315 828
Instruments dérivés de couverture 11 2626 3657
Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres 12 106 106
Titres au colt amorti 13 1784876 1578 261
Préts et créances sur les établissements de crédit 14 1685 497 1453174
Préts et créances sur la clientéle 15 2401607 2264564
Actifs d'impbts courants 1015 37
Actifs d'imp0ts différés 26 679 611
Comptes de régularisation et actifs divers 16 158 452 237 709
Immobilisations corporelles 18 29 438 30 109
Immobilisations incorporelles 19 15541 15 565
Droit d'utilisation sur I'actif loué 17 33 050 38428
Ecarts d'acquisition 20 44 240 44 240
TOTAL DES ACTIFS 9454 793 9 285 873
Passif
En milliers d'euros Notes 31/12/24 31/12/23
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 10 8 956 28 097
Dettes envers les établissements de crédit 21 48 414 143 660
Dettes envers la clientéle 22 8353533 8 136 625
Dettes représentées par un titre 119 038 148 157
Passifs d'impdts courants 10 815 4491
Passifs d'impots différés 26 668 516
Dettes de loyers 17 35 195 41 645
Comptes de régularisation et passifs divers 23 342 494 266 866
Provisions 24 8 818 7542
TOTAL DETTES 8927931 8777 599
Capitaux propres 526 861 508 272
Capitaux propres - part du Groupe 517 342 502 152
Capital 40 586 40 586
Primes liées au capital 281 040 281 040
Réserves consolidées 107 898 88510
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 45 46
Résultat net - part du Groupe 87774 91970
Participations ne donnant pas le contrdle 27 9518 6120
TOTAL DES PASSIFS 9454 793 9 285 873

Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

Tableau de variation des capitaux propres
au 31 décembre 2024

Gains et pertes
comptabilisés directement
en capitaux propres
(net d'impots)

Actifs! Capitaux

financiers a propres part

la juste des participa-
Capital et~ Réserves valeur par Capitaux tions ne Total capitaux
réserves consolidées| Réserves de capitaux| propres part donnant pas propres
En milliers d'euros lies @ ®)| conversion propres| duGroupe lecontrdle  consolidés
CAPITAUX PROPRES AU 1er JANVIER 2023 321626 151023 537 - 473 186 576 473762
Impact de I'élimination des titres autodétenus - (1) - - (1) - (1)
Dividendes - (63293) - - (63 293) (2 030) (65 323)
Résultat net pour I'exercice - 91970 - - 91970 8130 100 100
Ecarts de conversion - - (2) - (2) - (2)
Autres variations - 475 (487) - (12) - (12)
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2023 321626 180480 46 - 502 152 6120 508 272
CAPITAUX PROPRES AU 1er JANVIER 2024 321 626 180 480 46 = 502 152 6 120 508 272

Impact de I'élimination des titres autodétenus - - - - - -
Dividendes * - (72909) - - (72 909) (7 601) (80510)

Augmentation de capital - - - - - -
Effet des changements de périmeétre de consolidation - 116 - - 116 - 116
Résultat net pour I'exercice - 87774 - - 87774 11 000 98 774
Ecarts de conversion - - (1) - (1) - (1)
Autres variations - 210 - - 210 - 210
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2024 321 626 195 671 45 - 517 342 9 519 526 861

@ Le capital et les réserves liées au 31 décembre 2024 sont composés du capital pour 40,6 millions d’euros et des
primes liées au capital pour 281 millions d'euros. Conformément aux normes IFRS, la prime d'émission comprend
les frais engagés lors de ['émission du capital social.

@ Les dividendes comprennent 44,3 millions d'euros de dividendes versés aux commandités et 1,4 millions d'euros
de dividendes versés aux commanditaires . Les dividendes versés aux participations ne donnant pas le contréle
sont analysés en note 27.

@ Les réserves consolidées sont composées des réserves augmentées du résultat net - part du Groupe.
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Tableau des flux de trésorerie
au 31 décembre 2024

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Résultat avant imp6t (1) 131 665 117 841
Dotations nettes aux amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 11 153 9945
Dotations nettes aux provisions et dépréciations 922 (1749)
Amortissement et dépréciation des actifs ROU et intéréts sur les passifs de location 78 900 68 297
Autres éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impét - (56)

Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impots et des autres

ajustements (Il) SDELE YaE
(Réalisation)/remboursement net des préts et créances sur la clientéle (135 433) 275 830
Flux de trésorerie (placés)/recus liés aux opérations avec les établissements de crédit (326 067) (891 803)
Augmentation/(diminution) nette des dettes envers la clientéle 216 908 2028940
Emission/(remboursement) de dettes représentées par un titre (29 119) 46 400
(Achats)/ventes nets d'actifs financiers a la juste valeur par résultat détenus a des fins de liquidité (101 821) 99 560
(Achats)/ventes nets d'actifs financiers au colt amorti détenus a des fins de liquidité (206 723) (279 011)
Comptes de réglements sur opérations sur titres et autres mouvements liés aux activités de trésorerie 122 024 (73 750)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de trésorerie (324 798) 930 336
(Augmentation)/diminution nette du fonds de roulement (65 221) (64 848)
Impdts versés (27 461) (14 252)
Flux nets de trésorerie liés aux autres activités opérationnelles (92 682) (79 100)
(Augmentation)/diminution nette des actifs et passifs provenant des activités opérationnelles (lil) (552 913) 1127 066

Total des flux nets de trésorerie générés par les activités opérationnelles et de trésorerie (A) = (I) + (lI) +

an (330 273) 1321345

Achat d'investissements - 111
Achat d'immobilisations corporelles et incorporelles (10 458) (7 566)
Flux de trésorerie investis (10 458) (7 455)

Flux de trésorerie recus de filiales, d'entreprises associées et des participations a long terme - -

Flux de trésorerie regus - -

Total des flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement (B) (10 458) (7 455)
Dividendes versés aux actionnaires (72 909) (63 245)
Dividendes versés aux participations ne donnant pas le controle (note 27) (7 601) (2 030)
(Acquisition)/vente de titres autodétenus et d'intéréts minoritaires - (557)

Total des flux nets de trésorerie li€s aux opérations de financement (C) (80 510) (65 832)

Effet de la variation des taux de change et autres mouvements sur la trésorerie et équivalents de

trésorerie (D) (823) 47 930

+
AUGMENTATION/(DIMINUTION) NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE (A) + (B) (422 065) 1295 987

+(C) + (D)
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture (note 28) 3556623 2260637
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture (note 28) 3134558 3556 623
VARIATION DE LA TRESORERIE NETTE (422 065) 1295 987
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1 Introduction

Chers actionnaires,

Nous vous rappelons que nous vous avons réunis en Assemblée Générale Ordinaire a l'effet d’approuver les
comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2024 et d’en décider 'affectation des résultats.

1.1 Environnement économique et financier

Aprés avoir atteint un pic a 9,1% en juin 2022 aux Etats-Unis, et a 10,6% en zone euro en octobre 2022, le trés
fort resserrement monétaire engagé depuis par les banques centrales aura provoqué un rapide retour de
linflation vers un niveau proche de 'objectif de 2% de la Banque centrale européenne (BCE) a 2,4%, et de la
Réserve fédérale américaine (Fed) a 2,9% fin 2024.

Ce retour a « la normale » aura ainsi permis a la BCE de réduire quatre fois ses taux directeurs de 25 pb a partir
de juin 2024 pour les ramener a 3% apres un point haut situé a 4%. La BCE anticipe ainsi une poursuite de la
baisse de linflation avec des prévisions de 2,1% en 2025 et 1,9% en 2026, en considérant que malgré
’assouplissement des conditions de financement, la politique monétaire reste restrictive et que la reprise
économique devrait étre plus lente qu’attendue auparavant, avec une croissance de 0,7% en 2024, 1,1% en
2025 et 1,4% en 2026. Elle souligne également que les tensions salariales reculent et vont reculer rapidement,
ne représentant pas un risque pour l'inflation a moyen terme.

Dans le méme temps, la Fed anticipe une croissance du PIB américain pour 2025 de 2,1% (contre 2,8% en
2024%) et 2,0% en 2026, alors qu’elle voit 'inflation se situer pour 2025 a 2,5% contre 2,9% en 2024 et 2,1% en
2026. La banque centrale américaine est donc maintenant plus proche d’une politique monétaire « neutre »
aprés avoir abaissé également a quatre reprises ses taux directeurs en 2024, soit 1% au total pour les situer a
4,25% fin 2024.

M. J.Powell, son président, indique cependant que "année 2025 marquera un changement important dans le
rythme et Plampleur des baisses des taux car la croissance reste solide, le marché du travail, reste également
résilient, et linflation devrait revenir vers l'objectif de la banque centrale mais plus lentement que
précédemment anticipé, justifiant une plus grande « prudence » dans les mouvements de taux a venir.

Dans ce contexte d’assouplissement monétaire, ’Ester, principal taux de référence en zone euro, s’est affiché
en moyenne a 3,64% en 2024 (3,21% en 2023), pour atteindre 2,90% en fin d’année contre 3,91% début 2024,
tandis que le taux Euribor 3 mois moyen se situe a 3,46%, méme niveau qu’en 2023 (3,43%), pour terminer
’année a 2,51%. Son équivalent américain le SOFR aura affiché une moyenne de 5,15% en 2024 pour se situer
juste en-dessous de 4,40% fin 2024.

Ainsi, malgré le mouvement d’assouplissement monétaire engagé par la BCE, les taux a 10 ans de ’emprunt
d’Etat francais ont nettement augmenté en 2024 de 2,56% a 3,20%, pénalisés principalement par la situation
politique particuliére en France suite a la dissolution de ’assemblée nationale. Dans le méme temps, les taux
Bund a dix ans allemands progressent également, mais de 0,35%, de 2,02% a 2,37%, principalement en fin
d’année, les craintes d’un retour de l'inflation suite a ’élection de D. Trump aux Etats-Unis ayant refait surface.
De fait, mouvement identique pour les taux a 10 ans des TNotes américains en 2024, qui, apres avoir reculé
jusqu’a 3,60% mi-septembre ont repris le chemin de la hausse pour terminer ’lannée en progression de 0,65%
sur un niveau de 4,55%.

Sur le marché des changes, ’'année 2024 aura été marquée par la tres forte appréciation du dollar US contre
’ensemble des principales devises mondiales. Il affiche ainsi un gain de plus de 6% face a ’euro (1,1040 début
2024 a 1,0350 en fin d’année), 11% contre le yen japonais, 7,9% contre franc suisse, et 1,7% contre la livre
anglaise.
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Aprés avoir nettement progressé au cours de ’'année jusqu’a 91 $ le baril, le prix du pétrole « brent » aura
finalement terminé ’année 2024 sur une relative stabilité aux alentours de 75 $ le baril.

Concernant les marchés actions, ’'année 2024 aura été aussi faste que ’'année 2023 sur ’ensemble des zones
géographiques, hormis pour le CAC 40 en baisse de 2,2%, grace notamment aux valeurs technologiques
américaines. Le Nasdaq, porté par NVidia, a ainsi progressé de 28,6%, le S&P500 de 23,3%, l'indice allemand
XETRA Dax augmente de 18,9% et l'indice européen Eurostoxx 50 de 8,3%.

En Asie, notamment au Japon, l'indice Nikkei 225 affiche +19,2% en devise locale, tandis que l'indice chinois
Shangai CSI 300 progresse également de 14,7%, apres trois années consécutives de recul.

1.2 Résultats consolidés

Les comptes consolidés 2024 sont présentés selon le référentiel IFRS.

Le périmetre de consolidation est le suivant :

Par intégration globale, toutes les filiales contr6lées par la Société, soit :

+  Rothschild & Co Asset Management SCS;

+  Montaigne Rabelais SAS;

« Aix-Rabelais SAS;

«  Wargny BBR SA;

+  Courtage Etoile SNC;

+  SCldu20rue Grignan;

+  SCI Prado Marveyre;

+ SCldu6ruedelaBourse;

+  Rothschild & Co Wealth Management Monaco (Monaco);
+  Rothschild & Co Asset Management (Monaco);

«  Rothschild & Co Investments France SAS;

+  Rothschild & Co Wealth Management Belgium (Belgique);
+  Rothschild & Co Asset Management Milan Branch;

Par intégration proportionnelle a 60%, le GIE Rothschild & Co.

Le résultat consolidé, part du Groupe R&Co MM atteint 87,7 millions d’euros, en diminution de 5% par rapport
a l'exercice précédent. Le Produit Net Bancaire (« PNB») s’éléve a 447,8 millions d’euros, en augmentation de
10% par rapport a 'exercice précédent.

1.3 Principales filiales et participations
Voici les informations essentielles sur les filiales.

+  Rothschild & Co Asset Management SCS: cette structure, filiale de Rothschild & Co Martin Maurel regroupe
les activités de gestion du Groupe. Son chiffre d’affaires a augmenté de 23% par rapport a 2023 ;

«  Montaigne Rabelais SAS : cette filiale de Rothschild & Co Martin Maurel est une société de portefeuille. Elle
détient des participations dans la société de gestion Wargny BBR SA et dans les sociétés en commandite
simple suivantes dont elle est associée commanditaire : Rothschild & Co Asset Management, Rothschild &
Cie, R&Co Immobilier, Transaction R&Co Immobilier et Rothschild & Co Immobilier ;

«  Wargny BBR SA : cette structure est une filiale de Montaigne Rabelais qui a pour activité la gestion de
portefeuilles sous mandat. Elle est par ailleurs associée de la société de courtage Courtage Etoile SNC
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Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

dont elle détient 99% des parts. Elle a réalisé un chiffre d’affaires qui a augmenté de 14% par rapport a
2023;

«  Courtage Etoile SNC, détenue a 99% par Wargny BBR est une société de courtage. Son chiffre d’affaires
est en baisse de 2% par rapport a 2022 ;

« Rothschild & Co Investments France SAS, détenue a 100% par R&co MM, a une activité de société
«holding» et détient des participations dans plusieurs Sociétés de Libre Partenariat qui ont été
constituées par le Groupe R&co MM et dont elle est associée commandité: RMM Invest 3, RMM Invest 5,
RMM Invest 8 Europe, RMM Invest 8 North America, RMM Invest 9 Europe, RMM Invest 10, RMM Invest 11,
RMM Invest 12 et, depuis 2021, RMM EnR 1, RMM Real Estate, RMM Lending 2 et RMM Invest 13. Son chiffre
d’affaires est non significatif ;

«  Aix-Rabelais SAS, détenue a 100% par R&co MM, a pour activité 'exercice de mandats de direction dans
toute société a vocation patrimoniale détenue par des tiers. Sa contribution au résultat du Groupe R&co
MM n’est pas significative ;

«  Rothschild Martin Maurel Monaco est une filiale bancaire de R&co MM située a Monaco. Elle a réalisé un
chiffre d’affaires en hausse de 14% par rapport a 2023 ;

«  Rothschild Martin Maurel Monaco Gestion, détenue a 99,4% par RMM Monaco est une société de gestion
de fonds communs de placements située a Monaco. Son chiffre d’affaires est en baisse de 1% par rapport
a2023;

«  GIE Rothschild & Co : ce GIE a pour objet la prestation a ses membres de tous les services nécessaires a
leurs activités respectives, 'acquisition des moyens nécessaires a cette activité de prestataire, et enfin la
refacturation a ses membres des dépenses prises en charge en sa qualité de centrale d’achats auprés de
divers fournisseurs. Elle est intégrée proportionnellement a 60% dans la consolidation R&co MM depuis
|'exercice 2022 ;

1.3.1 Prises de participation ou prises de controle
ILn’y pas eu de prise de controle au cours de ’exercice 2024.

1.3.2 Changement de périmetre

Le fond Tréso plus a été liquidé en décembre 2024.

1.3.3 Régularisation de participations croisées

Conformément a larticle R.233-19 du Code de commerce, il est précisé que, dans la mesure ou la Société ne
détient aucune action au sein du capital d’une société qui détiendrait elle-méme une fraction du capital social
de la Société supérieure a 10%, aucune régularisation n’a di intervenir.

1.4 Répartition du capital au 31 décembre 2024

Au 31 décembre 2024, le capital de Rothschild & Co Martin Maurel était réparti comme suit :

Groupe Rothschild & Co 100,00%
Dont :
Rothschild & Co Wealth & Asset Management 92,18%
Rothschild & Co 7,82%
Total 100%
11
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2 Faits marquants

2.1 Environnement macro-économique

Au sein de la Banque privée et Gestion d'actifs, aprés une solide année 2024, nous restons prudents sur les
perspectives pour l'année 2025, la récente vigueur des marchés étant fragile. La situation géopolitique difficile,
les prochaines élections américaines et les données économiques mitigées créent beaucoup d'incertitudes
pour 2025. L'environnement favorable aux taux d'intéréts se poursuivra au début de 2025, mais aprés le pic de
2024, nous anticipons un ralentissement de la marge nette d'intéréts en raison des baisses attendues des taux
et l’accroissement des colits de financement (hausse des volumes des dépdts a terme rémunérés des clients).

Les niveaux élevés d'inflation ont engendré des hausses significatives des taux d'intérét. Les effets induits sur
les principaux risques auxquels le Groupe est confronté sont présentés ci-dessous.

2.2 Adoption de nouvelles normes comptables et changements de
périmetre

Il n’y a eu aucune modification des normes comptables au cours de I’exercice ayant un impact significatif sur

les comptes du Groupe.

12
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3 Base de préparation des états financiers

3.1 Informations relatives a la Société

Les états financiers consolidés de 'exercice 2024 du Groupe Rothschild & Co Martin Maurel (le Groupe) sont
présentés conformément au référentiel IFRS en vigueur a la date d’arrété, tel qu’adopté au sein de ’'Union
européenne par le reglement CE n° 1606/2002. Le format des états de synthése utilisé est un format bancaire.
Il est conforme a celui proposé par la recommandation n° 2017-02 du 2 juin 2017 de ’Autorité des normes
comptables (ANC). Ils couvrent la période allant du 1°" janvier 2023 au 31 décembre 2024.

Au 31 décembre 2024, la société mere du Groupe est Rothschild & Co Martin Maurel , société anonyme, dont le
siége social est sis a I'adresse suivante : 29, avenue de Messine, 75008 Paris.

3.2 Principes généraux

Les comptes ont été établis en tenant compte de lintelligibilité, de la pertinence, de la fiabilité, de la
comparabilité et de la matérialité des informations fournies. Le Groupe dispose de ressources suffisantes pour
continuer a fonctionner dans un avenir prévisible et, par conséquent, les comptes consolidés ont été établis
sur la base de la continuité d'exploitation.

3.3 Adoption de nouvelles normes comptables

L'IASB a publié des amendements mineurs aux normes IFRS en vigueur depuis le ler janvier 2024. Ces
exigences révisées n’ont pas d’impact significatif pour le Groupe. Le Groupe n'a pas opté pour une application
anticipée des nouvelles normes, amendements et interprétations adoptés par ['Union européenne ou I'|ASB
dont l'application en 2024 est facultative.

3.4 Changements de normes comptables a venir

3.4.1 IFRS 18 Présentation et informations a fournir dans les états financiers

En avril 2024, '|ASB a publié IFRS 18 Présentation et informations a fournir dans les états financiers, qui vise a
accroitre la comparabilité et la transparence de la performance financiere d'entités similaires. La norme
remplacera IAS 1 et s'appliquera pour les périodes de reporting débutant a compter du ler janvier 2027. Le
Groupe étudie actuellement l'impact que cette nouvelle norme pourrait avoir sur ses résultats.

3.4.2 IFRS 19 Filiales sans responsabilité publique : Informations a fournir

La norme IFRS 17 Contrats d’assurance est applicable pour les périodes débutant le 1 janvier 2023. Le Groupe
considére qu’il n’a pas de produits ou services entrant dans le champ d’application de cette norme.

3.4.3 Amendements au classement et a 1'évaluation des instruments financiers

En mai 2024, 'IASB a publié des amendements sur la classification et |'évaluation des instruments financiers
(amendements a IFRS 9 et IFRS 7), qui traitent de la diversité des pratiques comptables par rapport a ces
normes. Ces modifications s'appliqueront pour les périodes de reporting débutant a compter du ler janvier
2026, méme si une application antérieure est autorisée. Ces amendements ne devraient pas avoir d'impact
significatif sur les comptes consolidés du Groupe.
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3.5 Evénements postérieurs a la cloture

3.5.1 Projet de fusion transfrontaliere

Dans le cadre de la réalisation de 'opération de fusion, RMM a ouvert une succursale au Luxembourg. Cette
succursale, dénommée Rothschild & Co Wealth Management Luxembourg, portera les des actifs et passifs de
la société Rothschild & Co Wealth Management (Europe) S.A. qui sera absorbée.

Ilest prévu que cette fusion et la dissolution sans liquidation de Rothschild & Co Wealth Management (Europe)
S.A. prenne effet le 22 avril 2025 sous réserve de la réalisation de toutes les conditions suspensives.

3.5.2 Nomination de Monsieur Grégoire Salignon en qualité de dirigeant effectif

Le 20 janvier 2025, le Conseil d’administration a nommé Monsieur Grégoire Salignon en tant que dirigeant
effectif de RMM.

3.5.3 Signature de la promesse de vente de la villa Marveyre

Le 6 février 2025, la promesse de vente de la villa Marveyre a été signée par la SCI Prado.
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4 Principes comptables et méthodes
d’évaluation

4.1 Méthodes de consolidation

4.1.1 Date d’arrété des comptes des sociétés consolidées

L'exercice comptable de la société court sur une durée de douze mois, du ler janvier au 31 décembre 2024.
Pour cette période, les états financiers du Groupe sont établis au 31 décembre 2024 et consolident les états
financiers de la Société et de ses filiales. A chaque arrété comptable, le Groupe tire les conclusions de ses
expériences passées et de ’ensemble des facteurs pertinents au regard de son activité.

Rothschild & Co Martin Maurel et toutes ses filiales significatives sont consolidées sur la base d'un arrété
comptable annuel au 31 décembre 2024.

4.1.2 Filiales

Les filiales sont les entités qui sont contrélées par le Groupe. Le Groupe contrdle une entité s’il est exposé ou
s’il a droit a des rendements variables en raison de ses liens avec l'entité, et a la capacité d’influencer ces
rendements a travers son pouvoir sur entité.

Pour qualifier le contrdle, les droits de vote potentiels actuellement exercables ou convertibles sont pris en
compte. Les filiales sont intégrées globalement a compter de la date ou le Groupe en acquiert le contréle et
cessent d’étre consolidées a compter de la date ol le Groupe en perd le contréle.

4.1.3 Entreprises associées

Une entreprise associée est une entité au sein de laquelle le Groupe exerce une influence notable, mais non le
contrdle, sur les décisions de politique opérationnelle et de gestion financiére. C’est généralement le cas
lorsque le Groupe détient une participation supérieure a 20%, mais inférieure ou égale a 50% des droits de
vote.

Les investissements du Groupe dans des entreprises associées font initialement 'objet d’'une comptabilisation
au codit. Ils sont ensuite augmentés ou diminués de la part du Groupe dans le résultat aprés acquisition ou par
d’autres mouvements directement reflétés dans les capitaux propres de l'entreprise associée. L’écart
d’acquisition positif généré lors de l'acquisition d’une entreprise associée est inclus dans le colt de
investissement (apres déduction du cumul des pertes de valeur le cas échéant).

4.1.4 Regroupements d’entreprises et écarts d’acquisition

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de l'acquisition prévue par la norme
IFRS 3 « Regroupements d’entreprises ». Ainsi, lors de la premiere consolidation d’une entreprise
nouvellement acquise, les actifs identifiables acquis, les passifs repris ou éventuels de I’entité acquise sont
évalués a leur juste valeur conformément aux dispositions des normes IFRS. Les frais directement liés a une
opération de regroupement sont comptabilisés dans le résultat de la période.

La contrepartie éventuelle est normalement intégrée dans le colit d’acquisition pour sa juste valeur a la date
de prise de contréle, méme si le paiement présente un caractere éventuel. Cet enregistrement est effectué par
contrepartie d’un passif et les révisions ultérieures sont enregistrées en résultat conformément a la norme
IFRS 9. Cependant, certains contrats d’acquisition incluent des compléments de prix au profit du vendeur qui
est un employé. Ces compléments de prix peuvent étre annulés si lemployé quitte le Groupe volontairement.
Dans ce cas précis, ceux-ci ne font plus partie du prix d’acquisition mais sont comptabilisés comme des
charges de personnel post-acquisition.
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A la date de premiére consolidation d’une entité, toute participation dans cette entité déja détenue par le
Groupe est réévaluée a la juste valeur par résultat, car la prise de controle est enregistrée comme une cession
et un rachat des actions précédemment détenues.

L’écart d’acquisition sur une entreprise associée ou sur une filiale représente la différence, a la date
d’acquisition, entre le colit d’acquisition et la juste valeur de la part du Groupe dans les actifs identifiables nets
acquis. Les immobilisations incorporelles identifiables sont celles pouvant étre cédées séparément ou
résultant de droits [égaux, que ces droits soient séparés ou non. Si la juste valeur excede le cot, la différence
est comptabilisée immédiatement en résultat. Les analyses et expertises nécessaires a I’évaluation initiale des
actifs et des passifs du regroupement, ainsi que leur correction éventuelle en cas d’informations nouvelles,
peuvent intervenir dans un délai de douze mois a compter de la date d’acquisition.

L’écart d’acquisition est présenté pour son montant historique diminué des pertes de valeur cumulées. L’écart
d’acquisition n’est pas amorti mais est soumis a un test de dépréciation chaque année, voire plus
fréquemment si les circonstances indiquent que sa valeur comptable pourrait étre trop élevée. L'écart
d'acquisition est affecté aux unités génératrices de trésorerie (UGT) pour les besoins de la mise en ceuvre des
tests de dépréciation. Il est affecté au niveau le plus bas d'UGT ou de groupe d'UGT qui devraient bénéficier
des synergies de la combinaison. La décision est éclairée par le niveau auquel les résultats de l'entreprise
acquise sont controlés a des fins de gestion interne. Si la valeur de chacune des unités génératrices de
trésorerie est insuffisante pour justifier sa valeur comptable, alors 'écart d’acquisition fait I'objet d’une
dépréciation. Les dépréciations sur les écarts d'acquisition sont comptabilisées au compte de résultat.

Le résultat des filiales acquises au cours de I’exercice est inclus dans le compte de résultat consolidé depuis la
date d’acquisition. A 'inverse, le résultat des filiales cédées est inclus jusqu’a la date de cession.

Les profits et les pertes résultant de la déconsolidation d’une entité comprennent la valeur comptable de
’écart d’acquisition relatif a ’entité vendue.

4.1.5 Participations ne donnant pas le contrdle

Pour chaque regroupement d'entreprises, le Groupe évalue les participations ne donnant pas le contrdle sur
la base de sa quote-part dans l'actif et le passif identifiable de l'entité a la date d'acquisition, sans
comptabilisation d'un écart d'acquisition au titre des participations ne donnant pas le contréle (méthode dite
du goodwill partiel).

En cas d'augmentation du pourcentage d'intérét du Groupe dans une entité déja contrélée de maniere
exclusive, 'écart entre le colit d'acquisition de la quote-part d'intérét supplémentaire et la quote-part acquise
de l'actif net de l'entité a cette date est enregistré dans les réserves consolidées. Pour ce faire, ['écart est
réaffecté des participations ne donnant pas le contréle vers les autres capitaux propres. De la méme maniére,
une baisse du pourcentage d’intérét du Groupe dans une entité restant contr6lée de maniere exclusive est
traitée comptablement comme une opération de capitaux propres. lors de la perte de contrdle d'une filiale
consolidée, la participation éventuellement conservée par le Groupe serait réévaluée a sa juste valeur, sa
contrepartie transitant par le compte de résultat.

Lors de la cession des autres participations ne donnant pas le contrdle, la différence entre la valeur comptable
des participations ne donnant pas le contrdle et le paiement effectué est traitée comme une réévaluation des
participations ne donnant pas le contréle avant la cession. La contrepartie est comptabilisée comme une
variation des fonds des actionnaires.

4.1.6 Contrats d’achat des participations ne donnant pas le controle

Dans le cas ou des actionnaires minoritaires sont liés par des contrats pour vendre leur participation dans une
filiale du Groupe, le Groupe applique la méthode de l’acquisition anticipée pour la comptabilisation des
intéréts qu’il ne détenait pas auparavant. Le contrat est comptabilisé comme si les actionnaires minoritaires
avaient vendu leurs actions au Groupe, méme si légalement ce sont toujours des participations ne donnant
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pas le contréle. Ce principe est retenu indépendamment de la détermination du prix d’exercice (fixe ou
variable) et de la probabilité d’exercice du contrat. Comme le Groupe traite les NCol dans ce cas comme acquis,
le passif associé pour la contrepartie différée ou éventuelle est considéré comme un passif plutét que comme
des capitaux propres, et par conséquent, toute réévaluation de ce passif est comptabilisée dans le compte de
résultat. Les dividendes versés a ces participations ne donnant pas le contréle sont traités comme des charges
d'intéréts au service de la dette.

4.2 Principes comptables et méthode d’évaluation

4.2.1 Jugements et estimations comptables

Pour préparer des états financiers conformes aux méthodes comptables du Groupe, la direction a été conduite
a faire des hypothéses et a procéder a des estimations qui pourraient avoir un impact sur la valeur comptable
de certains actifs et passifs. De par leur nature, ces évaluations comportent des risques et des incertitudes
quant a leur réalisation dans le futur. Les principes clés nécessitant un degré élevé de jugement ou de
complexité, ou ceux dans lesquels les hypotheéses ont un impact significatif dans les comptes sont les suivants :

Valorisation des actifs et passifs financiers

La juste valeur est le prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une
transaction normale entre acteurs de marché. La juste valeur retenue pour évaluer un instrument financier
est en premier lieu le prix coté lorsque celui-ci est coté sur un marché actif. En ’absence de marché actif, la
juste valeur est déterminée a l’aide de techniques d’évaluation.

La partie 8.5 - Informations sur la valeur fournit une description des méthodes d'évaluation utilisées, une
analyse par niveau de hiérarchie des actifs et passifs comptabilisés a la juste valeur, les données et hypothéses
pour les instruments dont la valorisation n'est pas basée sur des données de marché observables, ainsi qu'une
analyse de sensibilité.

Dépréciation des actifs financiers au colit amorti

Le Groupe fait preuve de jugement lors de la comptabilisation des pertes de crédit attendues (ECL) pour les
actifs financiers au co(t amorti. Cela s’applique en particulier a I’évaluation de I'augmentation significative
du risque de crédit (SICR), ainsi qu’aux modeéles et hypothéses utilisés pour mesurer les ECL. La direction
détermine le montant de la provision en utilisant une série de facteurs tels que la valeur réalisable des siiretés,
la probabilité de recouvrement lors d'une faillite ou d'une liquidation, la viabilité du modéle économique des
clients et leur capacité a générer suffisamment de flux de trésorerie pour rembourser leurs dettes.

La précision des dépréciations dépend de celle des estimations faites par le Groupe sur les flux de trésorerie
futurs pour les dépréciations des actifs financiers douteux (en défaut - Etape 3), et de la juste valeur des
sliretés et des hypothéses et paramétres adoptés dans le modéle pour déterminer les dépréciations des actifs
financiers classés en Etapes 1 et 2. Bien que cela nécessite de U'interprétation, le Groupe considére que ces
dépréciations sont raisonnables et justifiées.

Une description de la méthodologie utilisée pour évaluer les dépréciations des principaux instruments classés
au colit amorti figure au paragraphe 8.1 - Exposition au risque de crédit.

Impots différés

Les actifs d'imp0ts différés, y compris les déficits fiscaux reportables, ne sont comptabilisés que lorsqu'il est
considéré probable qu'il existera un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s'imputer. Les actifs et passifs
d'imp6ts différés sont comptabilisés au taux auquel ils devraient étre inversés. Des informations plus
détaillées sont fournies dans le document Note 26 - Imp6t différés.
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Ecarts d’acquisition et immobilisations incorporelles a durée indéfinie

Des tests de dépréciation des écarts d’acquisition et des immobilisations incorporelles a durée indéfinie sont
réalisés au moins une fois par an pour déterminer s’ils doivent étre dépréciés. Ces tests comprennent des
hypothéses prises par la direction sur les flux de trésorerie futurs ainsi que de linterprétation pour la
détermination des taux d’actualisation appropriés. Dans le cadre des tests de dépréciation, la direction réalise
des tests de sensibilités sur ces hypothéses. De plus amples informations sur ces tests sont présentées dans
les documents Note 19 - Immobilisation incorporelles et Note 20 - Ecart d’acquisition.

Provisions

Le Groupe peut étre engagé dans des procédures judiciaires ou encore recevoir des réclamations découlant
de la conduite de ses affaires. En se basant sur les informations disponibles et, le cas échéant, sur les conseils
juridiques appropriés, des provisions sont constatées lorsqu’il est probable qu’un réglement sera nécessaire
et qu’il est possible d’établir une estimation fiable de ce montant. Des informations plus détaillées sont
fournies dans le document Note 24 - Provisions.

4.2.2 Opérations de change

Les états financiers consolidés sont présentés en euro, monnaie fonctionnelle de la Société et de présentation
des comptes du Groupe. Les éléments inclus dans les états financiers de chacune des filiales et entreprises
associées du Groupe sont évalués dans leur monnaie fonctionnelle. La monnaie fonctionnelle est la monnaie
de ’environnement économique principal dans lequel opére l’entité.

Le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie générés par les entités étrangeres sont convertis dans
la monnaie fonctionnelle au cours de change de cl6ture du mois auxquels ils se rapportent, taux représentatif
de leffet cumulé des taux en vigueur aux dates de transaction. Leur bilan est converti au cours de change en
vigueur a la date de cl6ture. Les différences de change provenant de la conversion de l'investissement net
dans les entités étrangéres sont comptabilisées en capitaux propres. Lors de la décomptabilisation d’une
entité étrangere, les écarts de conversion y afférents sont enregistrés dans le compte de résultat comme un
composant de la plus ou moins-value de cession ou a l' acquisition.

Les écarts de conversion sur actifs financiers évalués a la Fvtpl sont présentés dans le compte de résultat
comme les gains ou les pertes nets.

L’écart d’acquisition et les ajustements de juste valeur résultant de ’acquisition d’une entité étrangeére sont
traités comme faisant partie des actifs et des passifs de I’entité acquise et convertis au cours de cl6ture.

Le tableau ci-dessous présente pour chaque trimestre clos les principaux taux de change utilisés pour préparer
les comptes consolidés.

01/01/24 —31/12/24 01/01/23 —31/12/23
GBP CHF usb GBP CHF usb
der janvier 0,8670 0,9288 1,1038 0,8869 0,9880 1,0683
31 mars 0,8550 0,9734 1,0795 0,8783 0,9917 1,0865
30 juin 0,8469 0,9625 1,0709 0,8589 0,9766 1,0915
30 septembre 0,8317 0,9416 1,1148 0,8679 0,9694 1,0589
31 décembre 0,8269 0,9382 1,0354 0,8670 0,9288 1,1038
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4.2.3 Actifs et passifs financiers - classement et évaluation
Comptabilisation initiale

Lors de la comptabilisation initiale, un actif financier est classé comme étant évalué au co(it amorti, a la FVOCI
oualaFVTPL.

Les actifs et les passifs financiers sont comptabilisés au bilan lorsque le Groupe devient partie aux dispositions
contractuelles. Sous IFRS, les achats et ventes normalisés peuvent étre comptabilisés soit a la date de la
transaction, soit a la date de réglement. Un achat normalisé est un achat d’actif financier dans le cadre d’un
contrat dont les termes exigent la livraison de lactif dans un délai déterminé (par exemple, J+2). Le Groupe
comptabilise les achats et les ventes de titres a la date de transaction. La comptabilisation a la date de
transaction signifie que ’achat ou la vente est reconnu a la date ou le Groupe s’engage a acheter ou vendre le
titre. Le Groupe comptabilise les contrats de change au comptant a la date de reglement. La comptabilisation
en date de réglement signifie que ’achat ou la vente n’est reconnu qu’au moment de la livraison.

Actifs financiers au co(it amorti

Un actif financier est évalué au co(it amorti seulement s’il remplit les deux conditions suivantes et s’il n’est pas
désigné a la FVTPL:

«  lactif est détenu dans le cadre d’'un modeéle économique dont l'objectif est de détenir des actifs afin d’en
percevoir les flux de trésorerie contractuels , et

+ les conditions contractuelles de I’actif financier donnent lieu, a une date précise, a des flux de trésorerie
correspondant uniqguement a des remboursements du principal et a des versements d’intéréts sur le
principal restant dd.

La valeur comptable de ces actifs est ajustée par les dépréciations pour pertes de crédit attendues qui sont,
elles, évaluées comme décrit dans la Section 4.2.4 « Actifs financiers - dépréciation ». Les produits d’intéréts
de ces actifs financiers sont inclus dans le poste « Intéréts et produits assimilés » et calculés selon la méthode
du taux d’intérét effectif.

Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres (FVOCI)

Un titre de dette est évalué a la FVOCI s’il remplit les deux conditions suivantes et n’est pas désigné comme
étantala FVTPL:

« lactif est détenu dans le cadre d’'un modele de gestion dont Uobjectif est atteint a la fois par la perception
de flux de trésorerie contractuels et par la vente d’actifs financiers , et

« les conditions contractuelles de lactif financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des flux de
trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements de principal et a des versements
d’intéréts sur le principal restant d(i.

Les variations de valeur sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat global (OCI), a I’exception
des gains ou pertes de valeur, des produits d’intéréts et des profits et pertes de change sur le co(it amorti de
instrument : ils sont comptabilisés en résultat. Lorsque 'actif financier est décomptabilisé, le cumul des
profits et des pertes comptabilisés antérieurement en OCI est reclassé des capitaux propres en résultat au
niveau du « Produit net bancaire ». Les produits d’intéréts de ces actifs financiers sont inclus dans les « produits
d’intéréts » selon la méthode du taux d’intérét effectif.

Lors de la comptabilisation initiale d’un instrument de capitaux propres qui n’est pas détenu a des fins de
transaction, le Groupe peut faire le choix irrévocable, de présenter les variations futures de la juste valeur en
OCl. Ce choix est réalisé instrument par instrument. Tout gain ou perte cumulé comptabilisé en OCI au titre
des instruments désignés a la FVOCI n’est pas comptabilisé en résultat lors de la décomptabilisation de ceux-
ci.
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Actifs financiers a la juste valeur par résultat (FVTPL)

Les actifs financiers qui répondent aux critéres de classement au colit amorti ou a la FVOCI, mais qui sont gérés
et dont la performance est évaluée, sur la base de leur juste valeur, sont évalués a la FVTPL de maniére
optionnelle.

Les actifs financiers qui ne répondent pas aux criteres de classement au colit amorti ou a la FVOCl sont évalués
a la FVTPL de maniére obligatoire.

Ces actifs financiers sont comptabilisés puis évalués a la juste valeur, avec les colits de transaction
immédiatement enregistrés dans le compte de résultat. Les gains et pertes résultant des variations de juste
valeur ou de la décomptabilisation, ainsi que les intéréts et les dividendes des actifs financiers évalués a la
FVTPL, sont comptabilisés dans le compte de résultat en « gains ou pertes nets sur les actifs financiers a la
juste valeur par résultat ».

Evaluation du modéle de gestion

Le Groupe apprécie 'objectif d’'un modele de gestion au niveau du portefeuille dans lequel un actif est détenu.
En effet, cela reflete au mieux la gestion de l’activité et 'information fournie a la Direction. L’information prise
en compte comprend :

« lespolitiques et les objectifs définis pour le portefeuille et leur fonctionnement en pratique. En particulier,
si la stratégie de la Direction se concentre sur la perception de revenus d’intéréts, le maintien d’un profil
d’intérét spécifique, et ’adéquation de la durée des actifs financiers a la durée des passifs qui financent
ces actifs ou la réalisation de flux de trésorerie par la vente des actifs ,

« lamaniére dont la performance du portefeuille est évaluée et communiquée a la Direction du Groupe

« lesrisques qui influent sur le rendement du modéle de gestion et la fagon dont ces risques sont gérés ,

« lamaniere dont les gestionnaires de l'activité sont rémunérés , par exemple, si la rémunération est fondée
sur la juste valeur des actifs gérés ou sur les flux de trésorerie contractuels percus , et

« lafréquence, le volume et le calendrier des ventes au cours des périodes antérieures, la raison de ces
ventes et les prévisions quant aux ventes futures. Toutefois, I'information sur le volume de ventes n’est
pas considérée indépendamment, mais dans le cadre d’une évaluation globale de I’atteinte de l'objectif
du Groupe pour la gestion des actifs financiers est atteint et pour la génération des flux de trésorerie.

Les actifs financiers détenus a des fins de transaction ou gérés sur la base de la juste valeur sont évalués a la
FVTPL.

Evaluer si les flux de trésorerie contractuels sont uniquement des paiements de principal et
d’'intéréts (SPPI)

Pour cette évaluation, le « principal » est défini comme la juste valeur de lactif financier lors de la
comptabilisation initiale. Les « intéréts » sont définis dans un contrat de prét de base comme la contrepartie
de la valeur temps de 'argent et du risque de crédit associé au montant du principal restant dii pendant une
période donnée et aux autres risques et frais, ainsi qu’a la marge.

Pour apprécier si les flux de trésorerie contractuels sont SPPI, le Groupe prend en compte les conditions
contractuelles de linstrument. Il s’agit notamment d’évaluer si lactif financier contient une clause
contractuelle qui pourrait modifier ’échéancier ou le montant des flux de trésorerie contractuels de telle sorte
gu’il ne satisfasse pas cette condition. En procédant a I’évaluation, le Groupe prend en compte:

« les éventualités qui modifieraient les montants et ’échéancier des flux de trésorerie ,

« les modalités de remboursement anticipé et de prolongation,

« leseffets de levier,

« les conditions qui limitent le droit du Groupe aux flux de trésorerie provenant d’actifs spécifiés (par
exemple, dans le cas d’un actif financier garanti uniquement par sireté réelle) , et
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« lescaractéristiques qui modifient la valeur temps de 'argent (par exemple, la révision périodique des taux
d’intérét).

Une indemnité de remboursement anticipé est considérée comme raisonnable et donc conforme aux critéres
SPPI, lorsque son montant est calculé en pourcentage de lencours du prét et est plafonné par la
réglementation (en France, par exemple, 'indemnité pour le remboursement anticipé de préts hypothécaires
par des particuliers est l[également plafonnée a un montant égal a six mois d’intéréts ou 3% du principal).

Reclassement

Les actifs financiers ne sont pas reclassés apres leur comptabilisation initiale, sauf lorsque le Groupe modifie
son modele économique pour la gestion de ceux-ci.

Dettes financiéres

Les dettes financiéres sont comptabilisées au colt amorti, selon la méthode du taux d’intérét effectif, a
’exception des instruments dérivés, qui sont classés a la juste valeur par résultat des leur comptabilisation
initiale (sauf ceux désignés comme instruments de couverture de flux de trésorerie).

4.2.4 Actifs financiers - dépréciation
Champs d’application

Le Groupe comptabilise des provisions pour pertes de crédit attendues (ECL) sur les instruments financiers
suivants qui ne sont pas évalués a FVTPL :

« les actifs financiers qui sont des instruments de dette ,
« lescréances,

« les garanties financiéres données , et

« les engagements de préts donnés.

Conformément a IFRS 9, aucune dépréciation n’est comptabilisée sur les titres de capitaux propres.

Risque de crédit et étapes de provisionnement

IFRS 9 définit un modele de dépréciation en trois étapes fondé sur I’évolution de la qualité du crédit depuis la
comptabilisation initiale, tel qu’il est résumé ci-dessous :

« uninstrument financier qui n’est pas déprécié lors de la comptabilisation initiale est classé en Etape 1,

« si une augmentation significative du risque de crédit (SICR) depuis la comptabilisation initiale est
identifiée, ’instrument financier est transféré en Etape 2 mais n’est pas encore considéré comme douteux
(en défaut). Une description de la maniere dont le Groupe détermine quand une SICR s’est produite est
donnée dans le paragraphe ci-dessous,

« uninstrument financier est considéré comme douteux (en défaut), il est alors transféré en Etape 3,

« les actifs financiers dépréciés des leur acquisition ou leur création (POCI), sont ceux acquis ou créés qui
sont dépréciés lors de la comptabilisation initiale. Leur ECL est toujours calculée sur la durée de vie (Etape
3).

Pour les créances clients, le Groupe applique 'approche simplifiée consistant a évaluer les dépréciations a
hauteur des ECL a maturité des leur comptabilisation initiale et ce quelle que soit I’évolution du risque de
crédit de la contrepartie.

Les principaux jugements et hypothéses utilisés pour évaluer les dépréciations des actifs financiers sont
présentés ci-dessous.

Augmentation significative du risque de crédit (SICR)

Pour déterminer si le risque de défaut d’un instrument financier a augmenté de maniere significative depuis
sa comptabilisation initiale, le Groupe considére comme informations raisonnables et justifiables celles qui
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sont pertinentes et disponibles sans coit ou effort déraisonnable. Il s’agit d’informations et d’analyses
quantitatives et qualitatives, fondées sur le processus de gestion du risque de crédit du Groupe. Le Groupe
consideére qu'une SICR est révélée si le comité de crédit compétent décide que la notation d'un actif financier
est de Catégorie 2 ou 3.

Les instruments financiers sont souvent considérés comme ayant connu une augmentation significative du
risque de crédit si l'emprunteur est en souffrance de plus de 30 jours sur ses paiements contractuels. Pour les
produits d'honoraires et de commissions a recevoir par l'activité de Conseil financier, le Groupe a réfuté cette
présomption et considére qu'une augmentation significative n'est subie qu'apreés 90 jours d'impayés. Cette
réfutation est basée sur ['historique des paiements et est conforme au processus de provisionnement interne
(plus de détails dans le paragraphe 7.2.3.1 des présents comptes).

Définition de la dépréciation et du défaut

A chaque date de clbture, le Groupe évalue si les actifs financiers comptabilisés au colit amorti et les titres de
dette comptabilisés a la FVOCI, le cas échéant, sont douteux (Etape 3). Lorsqu'un actif est considéré comme
douteux, il est également considéré comme étant en défaut. Un actif financier est en défaut lorsqu'un
événement ayant un impact négatif sur les flux de trésorerie futurs estimés des actifs financiers s'est produit.

Une indication objective de la dépréciation d’un actif financier ou d’un groupe d’actifs financiers inclut les
données observables suivantes :

« non-respect des obligations contractuelles, tel qu’un défaut de paiement des intéréts ou du principal ;
octroi a ’emprunteur, pour des raisons économiques ou juridiques

«  Une détérioration significative de la garantie ou de la capacité de remboursement de ['emprunteur, qui a
conduit a une violation du covenant;

«  Des questions juridiques menacées ou réelles liées a I'emprunteur/au prét qui ont/pourraient avoir un
impact significatif du prét;;

« Lesinstruments financiers sont souvent considérés comme ayant connu une augmentation significative
du risque de crédit si ’'emprunteur est en souffrance depuis plus de 30 jours sur ses

«  S'ildevient probable que I'emprunteur fasse faillite ou subisse un autre type de restructuration financiére.

«  Difficultés financiéres significatives de |'émetteur d'un titre;

Un prét en souffrance depuis 90 jours ou plus est susceptible d'étre considéré comme douteux, a moins qu'il
n'existe des preuves fiables qui appuient un critere de défaut plus tardif. Un actif financier n'est déprécié que
lorsqu'un événement s'est produit qui a un impact négatif sur les flux de trésorerie futurs estimés des actifs
financiers avant la prise en compte des slretés. Lorsqu'un actif financier est considéré comme douteux, il est
également considéré comme étant en défaut.

Un prét douteux dont le recouvrement de la garantie compense totalement tout impact négatif sur les flux de
trésorerie estimés serait considéré comme douteux, mais la provision serait nulle, reflétant la valeur de la
garantie

Un prét qui a été renégocié en raison d’une détérioration de la situation de 'emprunteur est généralement
considéré comme douteux, sauf s’il est démontré que les flux de trésorerie contractuels initiaux seront
recouvrés et qu’il n’y a pas d’autres indicateurs de perte de valeur.

Un actif financier est classé comme douteux (Etape 3) lorsqu'il a une notation de Catégorie 4 ou 5 (des détails
supplémentaires sur la notation des crédits sont disponibles dans le paragraphe 8.2. des présents comptes).

Evaluation des pertes de crédit attendues

Les ECL sont une estimation, établie par pondération probabiliste, des pertes de crédit. Elles sont le produit
des facteurs suivants :

Perte de crédit attendue (ECL) = Probabilité de défaut (PD) * Encours au moment du défaut (EAD) * Perte en
cas de défaut (LGD)
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La PD représente la probabilité qu’une contrepartie manque a ses obligations financiéres (basée sur la
définition de défaut dans nos principes comptables), soit au cours des 12 prochains mois (12m PD), soit au
cours de la durée de vie restante (PD a maturité) de Uobligation.

L’EAD est basée sur les montants que le Groupe estime devoir recouvrer au moment de la défaillance, au cours
des 12 prochains mois (12m EAD) ou sur la durée de vie résiduelle (EAD a maturité). Le Groupe calcule ’'EAD a
partir de ’'exposition actuelle sur la contrepartie. Pour les engagements de préts non tirés, ’EAD correspond
au montant dd si lengagement est tiré. Pour les contrats de garantie financiere, PEAD correspond aux
paiements estimés pour rembourser le détenteur de la garantie.

La LGD est la perte probable, en cas de défaut, exprimée en pourcentage. Les modeles LGD tiennent compte
de la structure, de la garantie et du colt de recouvrement de toute garantie fournie pour garantir actif
financier. Pour les préts garantis par des biens immobiliers, les ratios LTV sont un paramétre clé dans la
détermination des LGD.

Ces parameétres sont généralement issus de modeles développés en interne et d’autres données historiques.

Présentation des dépréciations pour ECL au bilan

Les dépréciations pour ECL sont présentées dans le bilan comme suit :

« actifs financiers évalués au colit amorti : en déduction de la valeur brute comptable des actifs ,

« engagements de préts et les contrats de garantie financiere : a titre de provision , et

« titres de dette évalués a la FVOCI : aucune dépréciation pour ECL n’est comptabilisée au bilan car la valeur
comptable de ces actifs est leur juste valeur. Toutefois, la dépréciation pour ECL est présentée et
comptabilisée dans la réserve de juste valeur.

Passage en perte

Le Groupe passe en perte des actifs financiers (partiellement ou totalement) lorsqu’il n’existe aucune
perspective réaliste de recouvrement. C’est généralement le cas lorsque le Groupe détermine que le débiteur
ne dispose pas d’actifs ou de sources de revenus susceptibles de générer des flux de trésorerie suffisants pour
rembourser les montants faisant 'objet du passage en perte.

4.2.5 Instruments financiers dérivés et comptabilité de couverture
Instruments dérivés

Les instruments dérivés sont négociés dans le cadre de portefeuilles de transaction ou a des fins de gestion
des risques. Les instruments dérivés utilisés a des fins de gestion des risques sont reconnus comme des
instruments de couverture lorsqu’ils sont qualifiés comme tels au regard de la norme IAS 39. Lorsqu’il a
adopté IFRS 9, le Groupe a fait le choix de maintenir les dispositions d’IAS 39 relatives a la comptabilité de
couverture.

Les dérivés sont initialement comptabilisés a leur juste valeur et les variations de juste valeur ultérieure sont
comptabilisées au compte de résultat. S’il existe une relation de couverture désignée entre un instrument de
couverture et un élément couvert, la comptabilisation du profit ou de la perte sur Uinstrument de couverture
et sur l'instrument couvert doit suivre les modalités définies par la norme IAS 39 en fonction de la relation de
couverture.

Comptabilité de couverture

Le Groupe peut appliquer la comptabilité de couverture lorsque des opérations répondent aux criteres définis
par IAS 39. Alinitiation de la couverture, le Groupe évalue si les dérivés de couverture répondent aux critéres
d’efficacité d’IAS 39 en comparant les variations de juste valeur ou de flux de trésorerie des instruments avec
ceux des éléments couverts. Ensuite, le Groupe documente la relation entre l'instrument de couverture et
I’élément couvert. Il enregistre également ses objectifs de gestion des risques, sa stratégie pour entreprendre
opération de couverture et les méthodes adoptées pour évaluer l'efficacité de la relation de couverture.
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Aprés la mise en place de la couverture, efficacité est testée en permanence. La comptabilité de couverture
cesse lorsqu’il est démontré qu’un dérivé n’est plus efficace, ou lorsque le dérivé ou I’élément couvert est
décomptabilisé, ou lorsque la transaction prévue n’est plus attendue.

Comptabilité de couverture de juste valeur

Les variations de juste valeur des dérivés de couverture sont comptabilisées au compte de résultat, tout
comme les variations de juste valeur de I’élément couvert attribuables au risque couvert.

Si la couverture ne répond plus aux critéres de la comptabilité de couverture, la différence entre la valeur
comptabilisée de I’élément couvert a la fin de la relation de couverture et la valeur a laquelle elle aurait été
comptabilisée si la couverture n’avait jamais existé est amortie sur la période restante jusqu’a 'échéance de
[’élément couvert. L’élément couvert est alors comptabilisé en adoptant la méthode du taux d’intérét effectif.

Comptabilité de couverture de flux de trésorerie

Les variations de juste valeur de la partie efficace des dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie
sont comptabilisées en capitaux propres. Le gain ou la perte lié a la partie inefficace est comptabilisé au
compte de résultat.

Les montants cumulés en capitaux propres sont recyclés dans le compte de résultat lorsque |'élément couvert
impacte le résultat.

Lorsque la comptabilité de couverture cesse, tout gain ou perte cumulé en capitaux propres reste en capitaux
propres et n'est comptabilisé au compte de résultat que lorsque la transaction prévue est comptabilisée au
compte de résultat. Sila transaction prévue n'est plus attendue, le solde cumulé des capitaux propres est
immédiatement transféré au compte de résultat.

Couverture d’investissements nets a I’étranger

Les couvertures des investissements nets a I’étranger sont comptabilisées de la méme facon que les
couvertures de flux de trésorerie. Tout gain ou perte sur 'instrument de couverture relatif a la partie efficace
de la couverture est comptabilisé dans les capitaux propres , le gain ou la perte lié a la partie inefficace est
immédiatement comptabilisé au compte de résultat. Les gains et pertes cumulés inscrits en capitaux propres
sont transférés au compte de résultat a la date de cession de I'investissement en devises.

4.2.6 Décomptabilisation

Le Groupe décomptabilise un actif financier du bilan :

« lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a 'actif financier arrivent a expiration , ou

« lorsqu’il transfére l'actif financier, y compris la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la
propriété de lactif , ou

« lorsqu’il transfere lactif financier, en ne conservant ni ne transférant la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a la propriété de l’actif, mais en ne conservant plus le contréle de U'actif concerné.

Dans le cas d'opérations de vente suivies d'un rachat immédiat et dans lesquelles le Groupe considére qu'il
conserve la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété de l'actif financier, le Groupe ne
décomptabilise pas 'actif.

4.2.7 Opérations de titrisation

Le Groupe peut conclure des accords de financement auprés de préteurs en vue de financer des actifs
financiers spécifiques.

En général, les actifs liés résultant de ces transactions sont présentés dans le bilan du Groupe a lorigine.
Cependant, lorsque la quasi- totalité des risques et des avantages associés aux actifs ont été transférés a un
tiers, les actifs et les passifs sont partiellement ou intégralement décomptabilisés.
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Les participations dans des actifs financiers titrisés peuvent prendre la forme de dettes seniors ou
subordonnées, ou encore prendre la forme d’autres participations résiduelles. Le Groupe a déterminé si les
tranches détenues remplissent ou non les criteres SPPI.  Un point critique a considérer est l'existence de
tranches présentant un risque de crédit inférieur a celui du portefeuille d'actifs sous- jacents. Celles-ci
(généralement les tranches seniors) peuvent alors étre classées au colit amorti. Dans le cas contraire
(généralement les tranches juniors), les tranches doivent étre classées a la juste valeur par résultat.

4.2.8 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles comprennent les logiciels, les droits de propriété intellectuelle et les actifs
acquis lors de regroupements d’entreprises tels que des marques, des contrats ou mandats de gestion et les
relations clients. Ils sont comptabilisés au colit historique diminué des amortissements, et le cas échéant, du
cumul des pertes de valeur.

Pour les immobilisations avec une durée d’utilité définie, les amortissements sont calculés sur la durée
d’utilité de actif, qui est déterminée au cas par cas en fonction de l'actif ou du contrat. Les contrats ou
mandats de gestion sont amortis conformément aux revenus tirés de ceux-ci. Les autres immobilisations
incorporelles a durée définie sont amorties selon la méthode linéaire.

4.2.9 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont valorisées au colit, ou au colt présumé, diminué des amortissements et
des pertes de valeur cumulés. Le colit comprend les charges directement imputables a ’acquisition de l’actif.
Le colit présumé fait référence a la situation dans laquelle, lors de la transition aux normes IFRS, le Groupe a
décidé, comme l'autorise IFRS 1: Premiere adoption des normes internationales d’information financiere, de
considérer la juste valeur d’un élément d’immobilisation corporelle comme étant son colit présumé.

Les terrains ne sont pas amortis. Les amortissements des autres immobilisations corporelles sont calculés
selon la méthode linéaire de maniére a amortir le colt des actifs diminué de leur valeur résiduelle sur leur
durée d’utilité résiduelle, qui s’établit de maniere générale comme suit :

Matériel informatique 2-10ans
Matériel de transport 3-5ans
Mobilier et agencements 3-10ans
Aménagements de locaux loués 4 -24ans
Immeubles 10-60ans

La valeur résiduelle et la durée d’utilité des actifs sont examinées et éventuellement ajustées a chaque date
de cléture.

Les plus ou moins-values de cession sont déterminées en comparant le prix de cession a la valeur comptable.
Elles sont comptabilisées au compte de résultat, en « Gains ou pertes nets sur autres actifs ».

4.2.10 Dépréciation des immobilisations corporelles

A chaque date de cléture, ou plus fréqguemment si des événements ou des changements de circonstances
l'imposent, les immobilisations corporelles et incorporelles a durée d'utilité définie sont examinées afin
d'établir s'il existe des indications de dépréciation. Side telles indications sont avérées, ces actifs sont soumis
a un test de dépréciation. les immobilisations incorporelles a durée d'utilité indéfinie (par exemple certaines
marques acquises par le Groupe) ne sont pas amorties ; toutefois, ces immobilisations font ['objet d'un test de
dépréciation annuel indépendamment des indices de perte de valeur.

Si les actifs sont dépréciés, leur valeur comptable est diminuée du montant de la dépréciation et celle-ci est
comptabilisée au compte de résultat de 'exercice au cours duquel elle intervient. Une perte de valeur
comptabilisée antérieurement sur un tel actif peut faire l'objet d'une reprise lorsqu'un changement de
circonstances entraine un changement dans ['estimation du montant récupérable pour l'actif. La valeur
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comptable de l'actif peut alors étre augmentée dans la limite du montant qu'il aurait atteint si la perte de
valeur initiale n'avait pas été comptabilisée.

4.2.11 Provisions et passifs éventuels

Le Groupe comptabilise des provisions seulement lorsqu’il a une obligation actuelle (juridique ou implicite)
résultant d’'un événement passé. En complément, il faut qu’il soit probable qu’une sortie de ressources soit
nécessaire pour régler I'obligation, et que celle-ci puisse étre estimée de maniere fiable.

Les passifs éventuels sont soit des obligations éventuelles résultant d’événements passés dont I'existence sera
confirmée par un ou plusieurs événements futurs incertains qui ne sont pas entiérement sous le contréle du
Groupe, soit des obligations présentes qui ne sont pas comptabilisées parce qu’il n’est pas probable qu’une
sortie de ressources soit nécessaire pour éteindre 'obligation ou parce que le montant de 'obligation ne peut
étre estimé de maniére fiable. Les passifs éventuels significatifs sont présentés en annexe, sauf si la probabilité
d’un transfert d’avantages économiques est faible.

4.2.12 Retraites

Le Groupe a mis en place plusieurs régimes de retraite et autres avantages postérieurs a ’emploi, financés ou
non, soit a cotisations définies, soit a prestations définies.

Pour les régimes a cotisations définies, la cotisation est comptabilisée au compte de résultat de la période ou
elle est acquittée.

Les gains et pertes de réévaluation issus des régimes de retraite a prestations définies sont comptabilisés en
dehors du compte de résultat et sont présentés dans I’état du résultat global.

Le montant des obligations relatives aux régimes et engagements de retraite enregistré au bilan correspond a
la différence entre la valeur actuelle des obligations a la date de cl6ture et la juste valeur des actifs du régime.
Les engagements de retraite sont calculés selon la méthode des unités de crédit projetées. Leur valeur
actuelle est déterminée sur la base des flux futurs de trésorerie actualisés en retenant des taux d'intérét
d'obligations d'entreprises de premiére qualité libellées dans les devises dans lesquelles les avantages seront
payés et ayant une durée restant a courir proche de celles de l'obligation.

4.2.13 Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients

Le Groupe percoit des produits d’honoraires et de commissions sur une gamme de services qu’il fournit a ses
clients. Les produits d’honoraires et de commissions générés par le Groupe peuvent étre classés dans les deux
grandes catégories ci-dessous, en fonction du moment ou le service en question est rendu.

Services fournis a un moment précis

Ils’agit d’honoraires et de commissions issus de services pour lesquels des produits ne sont acquis que lorsque
le service a été rendu, c’est-a-dire lorsqu’une obligation de performance a été remplie. Il peut s’agir d’'un
paiement pour des prestations de conseil qui sera effectué uniquement aprés 'accomplissement d’un mandat,
ou d’une commission de performance pour des prestations de gestion de portefeuille, basée sur la réalisation
d’un rendement donné sur une période déterminée. Les honoraires et les commissions sont comptabilisés
lorsqu’il est hautement probable qu’il n’y aura pas d’ajustement significatif a la baisse de ceux-ci a lavenir.
Afin de minimiser la subjectivité et d’améliorer la comparabilité d’un exercice a l'autre, les produits ne sont
comptabilisés par le Groupe que lorsqu’une obligation de performance a été remplie contractuellement.

Pour les commissions acquises a un moment donné par le Groupe, celui-ci détermine s'il agit en qualité de
mandataire ou de mandant. Lorsqu'il effectue des services de courtage, cette évaluation se fonde sur le fait
que le Groupe contrdle les titres et fonds sous-jacents qui sont négociés avant que ceux-ci ne soient transférés
au client sous-jacent.
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Concernant ces commissions, le Groupe considére que les facteurs suivants indiquent qu'il agit en qualité de
mandataire.

. Le Groupe ne prend pas la propriété légale des titres et fonds sous-jacents liés avant qu'ils ne soient
transférés au client final.

. Son obligation de performance consiste a faire en sorte qu'une autre partie fournisse les opérations
de titres et de fonds

. Bien que le Groupe puisse percevoir les revenus du client final, tous les risques de crédit et de marché
associés sont a la charge de la partie qui exécute ou termine 'opération.

Lorsque le Groupe agit en qualité d'agent plutét que de principal dans le cadre d'une transaction, le produit
comptabilisé est le montant net des commissions réalisées par le Groupe.

Services fournis au fur et a mesure

Il s’agit d’honoraires issus de services fournis sur une certaine période de temps. Les frais de gestion d’actifs
liés aux fonds de placement ainsi que les revenus provenant de la gestion du patrimoine, de la planification
financiere et des services de garde qui sont fournis de fagon continue sur une longue période de temps sont
des exemples pour 'activité de Banque privée et gestion d’actifs. Le chiffre d’affaires est comptabilisé sur la
période au cours de laquelle les services sont fournis, une fois que 'un des événements suivants se produit :

i) le client consomme les prestations fournies par le Groupe et une autre entité n’aurait pas a refaire dans
une large mesure le travail que le Groupe a effectué jusqu’a la date considérée , ou

ii) le Groupe dispose d’un droit exécutoire a un paiement au titre de la prestation effectuée jusqu’a la date
considérée.

Les produits d’honoraires et les commissions sont basés sur une contrepartie spécifiée dans un contrat
juridiqguement exécutoire ou convenu séparément avec un client. Le produit comptabilisé pour chaque service
mandaté représente un prix de marché et la contrepartie recue est attribuée aux obligations de performance
identifiables séparément dans un contrat.

Les produits d’honoraires et les commissions qui font partie intégrante d’un prét, ainsi que les commissions
d’engagement sur les préts susceptibles d’étre tirés, sont différés (avec les colits directs y afférents) et
comptabilisées sur la durée du prét en tant qu’ajustement du taux d’intérét effectif.

Des colits peuvent parfois étre facturés au client dans le cadre d’un mandat. Dans le cas ou ces colits sont
recouvrables, ils sont comptabilisés en tant que créance lorsqu’ils sont encourus. En revanche, ils n’ont pas
d’incidence sur le résultat lorsqu’ils sont recouvrés.

4.2.14 Produits et charges d’'intéréts

Les produits et charges d'intéréts comprennent les intéréts découlant des activités d'octroi de préts et de
collecte de dépéts, des activités de trésorerie, les intéréts sur les opérations de couverture, ainsi que
['actualisation des contrats de location et des autres passifs. Les intéréts de tous les instruments financiers, a
['exception de ceux qui sont classés a la juste valeur par résultat, sont comptabilisés au compte de résultat en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif. Dans le cas ou le Groupe utilise des dérivés de transaction et
des instruments de dettes évalués a la Fvtpl dans le cadre de sa stratégie de marge d'intéréts, il inclut
également la part de la variation de juste valeur qui est représentative du taux d'intérét effectif sur ces
instruments.

Le taux d’intérét effectif correspond au taux d’actualisation qui permet de faire coincider les flux de trésorerie
futurs estimés d’un instrument financier a sa valeur nette comptable. Il sert a calculer le colit amorti d’un actif
ou d’un passif financier et a rattacher les intéréts a la période concernée (généralement la durée de vie
attendue de Uinstrument). Pour calculer le taux d’intérét effectif, le Groupe prend en considération toutes les
modalités contractuelles de Uinstrument financier (par exemple les options de remboursement anticipé) mais
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ne tient pas compte des pertes sur crédit futures. Le calcul inclut 'intégralité des primes ou décotes payées
ainsi que toutes les commissions et les colits de transaction qui font partie intégrante du prét.

4.2.15 Carried Interest

Le Groupe peut percevoir du carried interest en lien avec certains fonds de capital-investissement et de dette
privée qu’il gére. La créance est comptabilisée si les conditions de performance associées sont atteintes, dans
’hypothese ol les actifs résiduels du fonds seraient vendus a leur juste valeur a la date de cl6ture. La juste
valeur est déterminée en utilisant la méthode d’évaluation appliquée par le Groupe dans son réle de
gestionnaire des fonds et est évaluée a la date de cl6ture. Une créance est comptabilisée a hauteur de la part
du Groupe dans les résultats dépassant les conditions de performance, en tenant compte des liquidités déja
payées aux investisseurs du fonds et de la juste valeur des actifs résiduels.

Certains employés peuvent également détenir des titres de capital qui leur donnent le droit de percevoir du
carried interest sur les investissements gérés par le Groupe. Lorsque les titres détenus par les employés se
trouvent dans un véhicule d’investissement non consolidé, les intéréts dus a ces derniers se traduisent par une
réduction du rendement alloué au Groupe. Lorsque les titres détenus par les employés se trouvent dans un
véhicule d’investissement qui est consolidé, les intéréts dus aux employés sont considérés comme des
participations ne donnant pas le contrdle. L’évaluation des intéréts détenus par les employés est calculée a la
date de cl6ture en utilisant la méme méthode que celle décrite ci-dessus pour les intéréts du Groupe.

4.2.16 Régimes d’intéressement a long terme
Plan d’avantages a long terme

Le Groupe a mis en place des dispositions d’avantages a long terme au bénéfice des salariés. Le co(t de ces
régimes est comptabilisé au compte de résultat au cours de I’exercice de survenance des services qui ont
donné lieu a la constatation d’une obligation. Lorsqu'il est prévu que le paiement de la part de profit sera
reporté a l'issue d'une période d'acquisition de droits et que le paiement est subordonné au fait que le salarié
travaille jusqu'a la fin de cette période, alors le montant différé est comptabilisé dans le compte de résultat de
maniere linéaire sur la période allant jusqu'a la date d'acquisition.

Paiements fondés sur des actions

Le Groupe rémunére certains salariés avec des instruments qui ne sont pas fondés sur la trésorerie, sous la
forme d'options de souscription ou d'achat d'actions liées a la valeur des actions R & Co . ces instruments sont
considérés comme des instruments dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont réglés en trésorerie.
Les paiements réglés en trésorerie sont évalués a la date de leur octroi, et la dette est ensuite réévaluée dans
le compte de résultat jusqu'au moment du reglement.

4.2.17 Fiscalité

L’'impot sur les bénéfices et les impdts différés sont comptabilisés dans le compte de résultat, sauf s’ils sont
liés a des éléments comptabilisés en capitaux propres.

Les impdts différés sont calculés suivant la méthode du report variable, pour les différences temporelles
résultant des écarts entre les bases taxables des actifs et passifs et leur valeur comptable. L’impét différé est
déterminé surla base des taux d’imp6t et des lois dont application est attendue sur 'exercice au cours duquel
l’actif d’impdt différé sera réalisé ou le passif d’impdt différé réglé. Les impdts différés ne sont pas actualisés
pour la valeur temps de l'argent.

Les actifs d’imp0ts différés, y compris les déficits fiscaux reportables, ne sont comptabilisés que lorsqu’il est
probable qu’il existera un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s’imputer. Des passifs d’imp0ots différés
relatifs aux différences temporelles taxables se rapportant a des participations dans des filiales et entreprises
associées sont comptabilisés, sauf si le Groupe est capable de contréler la date a laquelle la différence
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temporaire se résorbera et s’il est probable que cette différence temporelle ne se résorbera pas dans un avenir
raisonnable.

4.2.18 Dividendes

Les dividendes versés sont comptabilisés en capitaux propres au cours de I’exercice pendant lequel ils sont
approuvés. Le préciput versé aux associés-gérants par des filiales du Groupe est considéré comme étant des
participations ne donnant pas le controle.

4.2.19 Classification des dettes et capitaux propres

En vertu des normes IFRS, le facteur déterminant permettant de différencier un instrument de dettes d’un
instrument de capitaux propres est ’existence, pour le Groupe, d’une obligation contractuelle d’apporter de
la trésorerie (ou un autre actif financier) a une autre entité. Si ce type d’obligation contractuelle n’existe pas,
le Groupe classera l'instrument financier en capitaux propres , sinon il 'enregistrera au passif et le
comptabilisera au colt amorti. Les caractéristiques contractuelles des titres subordonnés a durée
indéterminée émis par le Groupe permettent de renoncer au versement d’intéréts de maniere discrétionnaire
sauf si des dividendes ont été payés au cours des six derniers mois. Par conséquent, ces instruments sont
considérés comme des capitaux propres. Si les titres sont émis par la Société, ils sont comptabilisés dans le «
Capital et les réserves associées ». S’ils sont émis par des filiales du Groupe et détenus par des parties externes
au Groupe, ces titres sont comptabilisés en tant que « Participations ne donnant pas le contréle ».

4.2.20 Activités fiduciaires

Le Groupe intervient au titre de dépositaire et a d’autres titres fiduciaires, entrainant la détention ou le
placement d’actifs au nom de clients. Ces actifs, ainsi que les produits qui en découlent, sont exclus des
présents états financiers, puisqu’il ne s’agit pas d’actifs ou de produits du Groupe.

4.2.21 IFRS 16 Contrats de location
Comptabilisation des contrats de location en tant que preneur

Lors de la conclusion d’un contrat, le Groupe évalue si celui-ci constitue ou contient un contrat de location.
Un contrat de location confeére le droit de contréler l'utilisation d’un actif identifié pendant un certain temps
en échange d’une contrepartie. Pour déterminer si un contrat constitue un contrat de location, le Groupe
appréciesi:

« le contrat implique lutilisation d’un bien identifié sans un droit de substitution substantiel donné au
bailleur,

« le Groupe a le droit d’obtenir la quasi-totalité des avantages économiques découlant de ['utilisation de
l’actif pendant toute la durée d’utilisation , et

+ le Groupe a le droit de contréler 'utilisation de I’actif.

Le Groupe comptabilise un actif au titre du droit d’utilisation et une dette de loyers a la date de prise d’effet
du contrat. Le droit d’utilisation est initialement évalué au colt et comprend le montant initial de la dette de
loyers ainsi qu’une estimation des colits de démantelement et de remise en état de I’actif sous-jacent,
déduction faite des avantages incitatifs recus au titre de la location.

Le droit d’utilisation est ensuite amorti linéairement. La durée d’utilité estimée des droits d’utilisation
correspond habituellement a la durée prévue du contrat de location. Le droit d’utilisation peut étre ajusté si
la dette de loyers est réévaluée, et peut étre réduit par des dépréciations, le cas échéant.

La dette de loyers est initialement évaluée a la valeur actualisée des loyers a la prise d’effet du contrat, en
utilisant le taux d’emprunt marginal dans la zone géographique ou le contrat de location est détenu. Des
options de prolongation et de résiliation existent pour un certain nombre de contrats de location, en
particulier ceux relatifs a la location de bureaux. Pour déterminer la durée du contrat de location, les options
de prolongation et de résiliation sont prises en compte dans I’évaluation si et seulement si le Groupe est
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raisonnablement certain qu‘elles seront exercées. Dans la pratique, il est rare que le Groupe considere qu’il
est raisonnablement certain d’exercer une option d’extension dans les dix prochaines années.

Les paiements de loyers inclus dans I’évaluation de la dette de loyers comprennent les éléments suivants :

« desloyersfixes,

« des loyers variables qui dépendent d’un indice ou d’un taux, déterminés initialement selon 'indice ou le
taux a la date de prise d’effet du contrat , et

+ les colits que le Groupe est raisonnablement certain de payer au titre des options de renouvellement ou
de résiliation du contrat de location.

La dette de loyers est évaluée au colt amorti en utilisant la méthode du taux d’intérét effectif. Elle est
réévaluée lorsqu’il y a une variation des loyers futurs résultant d’une variation d’un indice ou d’un taux, ou si
le Groupe reconsidére I’exercice de ses options d’achat, de prolongation ou de résiliation.

Lorsque la dette de loyers est réévaluée, la valeur comptable du droit d’utilisation est ajustée en conséquence.

Contrats de location a court terme et de biens de faible valeur

Le Groupe a choisi de ne pas comptabiliser les droits d’utilisation et les dettes locatives pour les contrats de
location d’une durée inférieure ou égale a 12 mois, ou pour les contrats de location dont 'actif sous-jacent est
de faible valeur, comme la plupart des équipements informatiques. Le Groupe comptabilise linéairement les
loyers associés a ces contrats de location en tant que charges sur la durée du contrat de location.

Comptabilisation des contrats de location en tant que bailleur

Les bailleurs continuent de considérer les contrats de location comme des contrats de location-financement
ou des contrats de location simple. Un contrat de location-financement est un contrat de location qui transfere
la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété d’un actif. Un contrat de location simple est
un contrat de location autre qu’un contrat de location-financement.

Dans certaines juridictions, le Groupe est bailleur de contrats de location-financement. Lorsque le Groupe
détient des actifs faisant I'objet d’'un contrat de location-financement, la valeur actualisée des loyers est
comptabilisée comme une créance clients et l'actif initialement détenu est décomptabilisé. La différence entre
lavaleur brute et la valeur actualisée de la créance est comptabilisée en tant que produit financier non encore
percu. Les revenus locatifs sont comptabilisés en tant que produits financiers sur la durée du contrat de
location selon la méthode de 'investissement net (avant impét), qui traduit un taux de rentabilité périodique
constant.
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5 Notes sur le compte de résultat

Note 1 - Marge nette d’intérét

Intéréts et produits assimilés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit 162 622 141 313
Produits d'intéréts sur opérations avec la clientéle 89 177 86 239
Produits d'intéréts sur titres de dette au colt amorti 59 405 29439
TOTAL 311 204 256 991

Intéréts et charges assimilées

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charges d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit (4 420) (7 261)
Produits d'intéréts négatifs sur opérations avec les établissements de crédit - (13)
Charges d'intéréts sur opérations avec la clientéle (227 667) (158 989)
Charges d'intéréts sur dettes représentées par un titre (4917) (4 843)
Charges d'intéréts sur dérivés (158) (59)
Charges d'intéréts sur dettes de loyers (422) (447)
Charges d’intéréts sur autres passifs financiers (57) (374)
TOTAL (237 641) (171 986)

Produits d'intérét net sur d'autres instruments financiers a la juste valeur

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits d'intéréts sur dérivés de transaction 14 467 11516
TOTAL 14 467 11516
Marge nette d'intérét 88 030 96 521

Note 2 - Produits nets de commissions

Produits de commissions

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Produits de commissions sur prestations de conseil et de services 6 527 1650
Produits de commissions sur gestion d'actifs et activité de portefeuille 401 827 338577
Produits de commissions sur opérations de crédit 1156 945
Autres produits de commissions 5928 5790
TOTAL 415 438 346 962

Charges de commissions

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Charges de commissions sur prestations de conseil et de services (6 702) (1 650)

Charges de commissions sur gestion d'actifs et activité de portefeuille (77 751) (62 703)

Charges de commissions sur opérations de crédit (494) (345)

TOTAL (84 947) (64 698)
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Note 3 - Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur
par résultat

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat 15471 13 380
Résultat net sur opérations de change 9 686 9597
Résultat net sur instruments de dette et dérivés détenus a des fins de transaction 1960 1653
Résultat net sur instruments de capitaux propres et dérivés détenus a des fins de transaction 1

Résultat net sur autres opérations de transaction et dérivés de couverture (7)

TOTAL 27 111 24 630

Les gains et les pertes nets sur les instruments financiers a la juste valeur par résultat comprennent les
variations de la juste valeur des instruments financiers a la juste valeur par résultat sur option et les
instruments financiers comptabilisés dans le portefeuille de transaction, y compris les dérivés.

Note 4 - Gains ou pertes nets sur actifs financiers a la juste valeur par
capitaux propres

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Dividendes 2 688 3583
TOTAL 2688 3583

Note 5 - Charges générales d’exploitation

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations et autres charges de personnel (201 838) (182 852)
Charges sur régimes de retraite a cotisations définies (37)

Charges de personnel (201 875) (182 852)
Autres charges administratives (89 628) (85 493)
TOTAL (291 502) (268 345)

Note 6 - Dotations aux amortissements et dépréciations des
immobilisations corporelles et incorporelles

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Dotations aux amortissements des immobilisations corporelles (4 496) (4 405)

Dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles (6 657) (5 540)

Dotations aux amortissements du droit d'utilisation sur I'actif loué (13 998) (12 472)

TOTAL (25 151) (22 416)
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Note 7 - Cofit du risque

Dotations aux Reprises de  Recouvrement 31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros dépréciations dépréciations de créances

Préts et créances sur la clientéle (3238) 3746 103 611 1965
Titres au colt amorti (190) 82 - (108) 1
Engagements de garantie envers la clientéle (110) 81 - (29) (231)
TOTAL (3 538) 3909 103 474 1735

Note 8 — Gains ou pertes nets sur autres actifs

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Plus et moins-values sur cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (9) 187
Plus et moins-values sur acquisition, cession ou dépréciation de cession de titres consolidés - 1
TOTAL 9) 188

Note 9 - Imp6t sur les bénéfices

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Impbts courants (32 808) (18 961)
Impdts différés (83) 1220
TOTAL (32 891) (17 741)

Impdts courants

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charge d’imp6t de I'exercice (31 206) (17 827)
Impots sur exercices antérieurs 83 (100)
Charge d'imp6t irrécouvrable relative aux dividendes (1 685) (1034)
TOTAL (32 808) (18 961)

Impots différés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Différences temporelles (83) 1740

Impdts sur exercices antérieurs - (520)

TOTAL (83) 1220
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En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Résultat avant imp6t 131 665 117 841
Charge d'impét théorique au taux de droit commun frangais 25,83% 34 009 25,83% 30438
Principaux éléments de rapprochement

Effet du différentiel de taux d'imposition des entités étrangéres (0,42%) (549) (0,22%) (264)
Quote-part d'impdt des sociétés de personnes comptabilisée hors du Groupe (2,09%) (2 749) (11,02%) (12 987)

Comptabilisation d'impéts différés non comptabilisés antérieurement - - - -

Effet sur les imp6ts différés du changement du taux d'impdt sur les sociétés - - - -

Impact des impdts différés non comptabilisés sur les pertes 0,84% 1112 (0,11%) (124)
Impdt sur exercices antérieurs (0,06%) (83) 0,53% 621
Impét sur les dividendes des filiales recus par I'intermédiaire de sociétés de personnes - - - -
Différences permanentes 0,03% 45 (0,05%) (62)
Effet du taux réduit sur les dividendes et retenues a la source non récupérables 1,28% 1685 0,88% 1034

Impact lié au résultat des entreprises mises en équivalence - - - -
Autres effets (0,44%) (579) (0,78%) (918)
Charge d'impot effective 24,98% 32891 15,06% 17 741

6 Notes sur le bilan

Note 10 - Actifs et passifs financiers a la juste valeur par résultat

Actifs financiers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Parts détenues dans des fonds de placement collectifs 381981 302418
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (obligatoire) 381981 302418
Instruments dérivés de transaction actifs (note 2) 35 668 13 410
TOTAL 417 649 315 828

Passifs financiers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Instruments dérivés de transaction passifs (note 2) 8 956 28 097
TOTAL 8 956 28 097

Note 11 - Dérivés

Un dérivé est un instrument financier dont la valeur résulte d'un « sous-jacent » (c'est-a-dire un autre
instrument financier, un indice ou une autre variable). L'élément sous-jacent est par exemple un taux d'intérét,
un taux de change ou le prix d'une obligation ou d'une action. Les dérivés requierent un investissement net
faible ou nul ou plus faible qu'un instrument financier non dérivé pour avoir la méme sensibilité a la variation
du sous-jacent.

Les dérivés sont comptabilisés séparément a leur juste valeur et figurent au bilan pour leur juste valeur
positive (actif) et leur juste valeur négative (passif). Les justes valeurs positives représentent le colit qui serait
encouru par le Groupe pour remplacer toutes les opérations en faveur du Groupe en cas de défaillance des
contreparties. Les justes valeurs négatives représentent le colt qui serait encouru par les contreparties pour
remplacer toutes leurs opérations conclues en leur faveur avec le Groupe en cas de défaillance du Groupe. Les
variations de juste valeur des dérivés sont comptabilisées dans les gains ou pertes sur actifs financiers a la
juste valeur par résultat, a moins que les dérivés ne soient admis comptablement comme couverture de flux
de trésorerie ou d’investissement net.
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Des transactions sont réalisées sur des produits dérivés a des fins de spéculation ou de couverture. Le
traitement comptable des opérations de couverture dépend de leur nature et du fait que la couverture puisse
étre qualifiée comme telle comptablement. La plupart des transactions sur instruments dérivés du Groupe
qui ne sont pas qualifiées comptablement comme de la couverture ont néanmoins pour objectif de réduire le
risque de marché en couvrant les expositions comprises ou non dans le portefeuille de transaction.

Dérivés de transaction

31/12/24 31/12/23
Montant Juste valeur Juste valeur Montant Juste valeur Juste valeur
En milliers d'euros notionnel positive négative notionnel positive négative
Instruments fermes de taux d'intérét 9 500 236 - 13 000 436 5
Instruments conditionnels de taux d'intérét 1600 - - 1915 8 -
Instruments fermes de change 1920 654 35432 8 956 1485 168 12 966 28 092
TOTAL 1931754 35 668 8 956 1500 083 13410 28 097

Les dérivés de transaction relevent majoritairement d’opérations négociées a des fins de couverture
d’instruments d’actif ou de passif que le Groupe n’a pas documentées comme telles ou que la réglementation
comptable ne permet pas de qualifier de couverture.

Instruments dérivés de couverture

31/12/24 31/12/23
Montant Juste valeur Juste valeur Montant Juste valeur Juste valeur
En milliers d'euros notionnel positive négative notionnel positive négative
Instruments fermes de taux d'intérét 50 000 2 626 - 59 000 3657 -
TOTAL 50 000 2626 - 59 000 3 657 -

Couverture de juste valeur

Une part relativement faible du portefeuille de préts du Groupe est composée de préts a la clientéle a moyen
et long terme a taux fixe et est donc exposée aux variations de juste valeur dues aux variations des taux
d'intérét. Le Groupe gére cette exposition au risque de taux en concluant des swaps de taux d’intérét pour
lesquels il paie des taux fixes et recoit des taux variables. Le Groupe applique la comptabilité de couverture a
ces dérivés, qu’il traite comme des couvertures de juste valeur.

Seul l'élément de risque de taux d'intérét est couvert ; les autres risques, tels que le risque de crédit, sont gérés
mais non couverts par le Groupe. La composante de risque de taux d’intérét couverte est la variation de la
juste valeur des préts a moyen/long terme a taux fixe de la clientéle résultant uniquement des variations du
taux d’intérét de référence. Ces variations constituent habituellement la composante la plus importante de la
variation globale de la juste valeur.

Pour les besoins de la comptabilité de couverture, des tests d’efficacité sont effectués, prospectivement a la
date de désignation et rétrospectivement a chaque date de cl6ture, afin de s’assurer qu’il n’y a pas de risque
de surcouverture. L’inefficacité de ces couvertures est considérée comme non significative et n’a donc pas été
comptabilisée dans le compte de résultat.

La plupart de ces swaps de macro-couverture sont destinés a étre conservés jusqu’a leur échéance sans
révision périodique (non dynamiques).
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Le tableau suivant présente les échéances et le taux fixe moyen payable sur les instruments de couverture
utilisés dans les stratégies de couverture non dynamiques du Groupe au 31 décembre 2024.

Avue- 1 mois - 3 mois -

1an-

Total 1 mois 3 mois 1an 5 ans > 5ans
Couverture de juste valeur - swap de taux d'intérét
Nominal (en milliers d'euro) 50 000 - - 12 000 25 000 13 000
Taux d'intérét fixe moyen - - 0,96% 0,88% 1,21%

Le tableau suivant présente le détail des préts et créances sur la clientéle qui sont couverts par les stratégies

de couverture du Groupe a la fin de la période :

En milliers d'euros 31/12/24  31/12/23
Valeur des préts a taux fixe couverts 267 400 331789
Montant cumulé des ajustements de juste valeur des préts couverts - -
Variation de la juste valeur des préts utilisée pour le test d'inefficacité 2 626 (1379)
. . - \ . -
Note 12 - Actifs financiers a la juste valeur par capitaux propres
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Titres de capitaux propres désignés a la FVOCI 106 106
Total des titres a revenu variable 106 106
Note 13 - Titres au colit amorti
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Titres a revenu fixe au colt amorti - valeur brute 1785 550 1578 827
Dépréciations Etape 1-2 (674) (566)
Dépréciations Etape 3 ° 2
TOTAL 1784 876 1578 261
Note 14 - Préts et créances sur les établissements de crédit
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires débiteurs et préts au jour le jour 102 014 146 764
Comptes et préts a terme 812 086 809 665
Titres et valeurs regus en pension 769 979 493 683
Intéréts courus 1418 3062
Préts et créances sur les établissements de crédit - valeur brute 1 685 497 1453 174
Dépréciations - -
TOTAL 1685 497 1453 174
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Note 15 - Préts et créances sur la clientele

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires débiteurs 85761 45 735
Préts a la clientéle PCL 2118 039 2059118
Autres préts a la clientéle 191 845 156 584
Intéréts courus 23 004 21796
Préts et créances sur la clientéle - valeur brute 2418 649 2283 233
Dépréciations Etape 1-2 (1.088) (1 355)
Dépréciations Etape 3 (15 954) (17 314)
Dépréciations (17 042) (18 669)
TOTAL 2401607 2264564

Note 16 - Comptes de régularisation et actifs divers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Créances clients non bancaires 9275 3572
Dépdts de garantie versés o 9 140 27 704
Comptes de réglements débiteurs sur opérations sur titres 47 137 121988
Autres débiteurs 18 644 17 708
Actifs divers 84 196 170972
Charges constatées d'avance 5284 4 383
Produits & recevoir 68 972 62 354
Comptes de régularisation 74 256 66 737
TOTAL 158 452 237 711

! Ces soldes représentent les autres actifs financiers comme mentionnés dans la Section 4.
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Note 17 - Contrats de location

Dans le cadre de ses activités qu'il exerce dans le monde entier, le Groupe loue des bureaux. La durée des
contrats de location varie généralement de 5 a 15 ans.

La plupart de ces contrats contiennent une clause qui donne la possibilité au preneur de prolonger le bail au-
dela d’une période non résiliable ou bien de résilier le bail de maniéere anticipée par rapport a I’échéance
initiale prévue par le contrat. Lorsque des entités ont estimé qu’il est raisonnablement certain qu’elles
exerceront une de ces clauses, elles ont inclus ces options de résiliation anticipée/de prolongation dans
l’évaluation de la durée du contrat de location.

Une part importante des baux immobiliers du Groupe concerne les baux commerciaux en France. En général,
les baux commerciaux francais sont conclus pour une durée d'au moins neuf ans, avec une possibilité de
résiliation unilatérale par le locataire au bout de trois ou six ans. C’est la raison pour laquelle ce type de contrat
de location est aussi communément appelé 3-6-9 en France. Dans la mesure ou les locataires ont jugé
raisonnablement certain qu’ils n’exerceront pas leur droit de résiliation unilatérale, ils ont estimé que la durée
du bail est de neuf ans.

Le Groupe, le cas échéant, sous-loue une petite partie de ces immeubles a des entités externes au Groupe.

Le Groupe, en tant que bailleur, loue également un certain nombre de véhicules et d'autres équipements, qui,
pris dans leur ensemble, ne sont pas significatifs pour les comptes du Groupe.

Droits d’utilisation

Cessions/
mises au Désactua Autres

En milliers d'euros 01/01/24 Acquisitions rebut Dotations -lisation variations 31/12/24
Droits d'utilisation

Immeubles en location 86 815 7 458 (1175) - 93 099

Autres biens 5010 1171 (826) - 5 356
Total des droits d'utilisation bruts 91 826 8 630 (2 001) - 98 455
Amortissements et dépréciations

Immeubles en location (50 529) 1175 (12 654) - (62 007)

Autres biens (2 869) 816 (1344) - (3397)
Total amortissements et dépréciations (53 398) 1991 (13 998) - (65 404)
TOTAL 38 428 8630 (10) (13 998) - - 33 050
Dettes de loyers

Cessions/
mises au Désactua Autres

En milliers d'euros 01/01/24 Acquisitions rebut Paiements -lisation variations 31/12/24
Dettes de loyers

Dettes de loyers - biens immobiliers 39515 7 460 - (14 122) 370 - 33223

Dettes de loyers - autres biens 2130 1286 - (1497) 53 - 1972
TOTAL 41 645 8747 - (15 619) 422 - 35 195

Au 31 décembre 2024, le Groupe s'était engagé dans des contrats de location a terme qui n'avaient pas encore
commencé. Cela inclut les contrats de location d'immeubles pour lesquels les sorties de trésorerie futures,
non actualisées et non ajustées de l'inflation, pourraient étre de l'ordre de 138 € millions sur des durées de
locationde5a 12 ans.

Les montants relatifs a ces contrats comptabilisés dans le compte de résultat sont les suivants :
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En milliers d'euros 31/12/24
Contrats de location a court terme (328)
TOTAL (328)
Note 18 - Immobilisations corporelles
Cessions/
Acquisi mises au Autres

En milliers d'euros 01/01/24 tions rebut Dotations variations 31/12/24
Immobilisations corporelles brutes

Terrains et constructions 56 741 2163 (1036) 169 58 037

Autres immobilisations corporelles 14 812 2263 (1246) (173) 15 657
Total des immobilisations corporelles brutes 71553 4 427 (2 282) (4) 73 694
Amortissements et dépréciations

Terrains et constructions (31 260) 661 (2711) (1) (33311)

Autres immobilisations corporelles (10 184) 1025 (1785) (1) (10 945)
Total amortissements et dépréciations (41 444) 1686 (4 496) (2) (44 256)
TOTAL 30109 4427 (596) (4 496) (6) 29 438

L’amortissement et la dépréciation des immobilisations corporelles

résultat dans la Note 25.

Note 19 - Immobilisations incorporelles

sont comptabilisés dans le compte de

Cessions/
Acquisi mises au Autres
En milliers d'euros 01/01/24 tions rebut Dotations variations 31/12/24
Immobilisations incorporelles brutes
Logiciels 33973 6640 (142) (1) 40 470
Autres immobilisations incorporelles 10631 - 10 631
Total immobilisations incorporelles brutes 44 604 6 640 (142) (1) 51101
Amortissements et dépréciations
Logiciels (23 958) 134 (5 675) 2 (29 497)
Autres immobilisations incorporelles (5081) - (982) - (6 063)
Total amortissements et dépréciations (29 039) 134 (6 657) 2 (35560)
TOTAL 15 565 6 640 (8) (6 657) 1 15 541
= ) s mgs
Note 20 - Ecarts d’acquisition
Banque
privée et
gestion
En milliers d'euros d’actifs Total
Au 1er janvier 44 240 44 240
Au 31 décembre 44 240 44 240

Test de dépréciation

Le Groupe a effectué ses tests de dépréciation annuels au 31 décembre 2024. Les tests sont mis en ceuvre pour
chacune des unités génératrices de trésorerie (UGT) auxquelles un écart d’acquisition a été affecté. La valeur
recouvrable de chacune des UGT a été calculée en utilisant la méthode la plus appropriée. Les résultats de ces
tests ont conclu qu’aucune dépréciation n’était nécessaire sur les écarts d’acquisition du Groupe.
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Activité de Banque privée et gestion d’actifs

Pour I'UGT WAM France, la juste valeur a été calculée en utilisant un multiple de la valeur d'entreprise
(VE)/actifs sous gestion, appliqué aux actifs sous gestion sous-jacents de ['UGT.

Les hypotheses suivantes ont été retenues :

. Les actifs sous gestion sont basés sur les actifs sous gestion de cl6ture au mois de septembre 2024 ;
et
. Les multiples d'actifs sous gestion utilisés sont basés sur les multiples en septembre 2024 des

homologues suisses et européens de WAM.
La technique d'évaluation serait classée au Niveau 2 de la hiérarchie des justes valeurs.

Les résultats des tests de sensibilité sur ces UGT montrent que pour qu'une dépréciation soit envisagée, le
ratio valeur d’entreprise (VE)/actifs sous gestion ou les actifs sous gestion devraient diminuer de 68% pour
'UGT WAM France (décembre 2023 : 76 %).

Note 21 - Dettes envers les établissements de crédit

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jour le jour 44 324 12 408
Comptes et emprunts a terme 4081 1600
Contrats de mise en pension - 125 000
Intéréts courus 9 4 652
TOTAL 48 414 143 660

Note 22 - Dettes envers la clientéle

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Dettes envers la clientéle a vue 4750 037 4161430

Dettes envers la clientéle a terme 3477 885 3877015

Titres et valeurs donnés en pension 77 311 48 589

Intéréts courus 48 300 49 591

TOTAL 8 353 533 8 136 625
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Note 23 - Comptes de régularisation et passifs divers

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Charges a payer au personnel 91 980 76 317
Charges a payer et produits constatés d'avance 68 573 62 037
Comptes de régularisation 160 553 138 354
Comptes de réglement créditeurs sur opérations sur titres ™V 144 415 97 696
Créditeurs financiers divers 3568 4032
Passifs relatifs au droit d'utilisation sur I'actif loué 35195 41645
Autres créditeurs 33958 26 784
Passifs divers 217 136 170 157
TOTAL 377 689 308 511

! Ces soldes représentent les autres passifs financiers

Note 24 - Provisions

Reprises
non  Reprises Autres
En milliers d'euros 01/01/24 Dotations utilisées utilisées variations 31/12/24
Provisions pour risques de contrepartie 455 110 (81) - - 484
Provisions pour litiges 2924 940 (95) (46) - 3723
Provisions pour réaménagement d'immeubles 690 - - - - 690
Provisions pour charges de personnel 3473 778 (330) - - 3921
Sous-total 7542 1828 (506) (46) - 8818
Provisions pour retraites et autres avantages a long terme - - - - - -
TOTAL 7542 1828 (506) (46) - 8 818

Le Groupe peut étre engagé dans des procédures judiciaires ou encore recevoir des réclamations découlant
de la conduite de ses affaires. En se basant sur les informations disponibles et, le cas échéant, sur les conseils
juridiques appropriés, des provisions sont constatées lorsqu’il est probable qu’un réglement sera nécessaire
et qu’il est possible d’établir une estimation fiable de ce montant.

Les provisions pour litiges comprennent des provisions pour couvrir les colts estimés des procédures
judiciaires et réclamations découlant de la conduite des affaires.

Aprés avoir tenu compte des informations disponibles a la date du présent rapport, la Direction estime que le
niveau de provisionnement constitué dans les comptes consolidés publiés est suffisant pour couvrir toute
poursuite ou toute action potentielle ou réelle susceptible d’impacter les comptes consolidés du Groupe.

Les provisions pour retraites et autres avantages a long terme proviennent principalement des médailles du
travail.

Note 25 - Dépréciations

En milliers d'euros 01/01/24  Dotations  Reprises diot:itll:rs] vargfitéﬁz 31/12/24
Préts et créances sur la clientéle (18 669) (3238) 3746 1070 49 (17 042)
Titres au colt amorti (566) (190) 82 - - (674)
TOTAL (19 235) (3 428) 3828 1070 49 (17 716)
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Note 26 - Impots différés

Les mouvements sur les comptes d’imp0ts différés sont les suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Solde net d'impéts différés a I'ouverture 95 (1,129)
dont actifs d’impéts différés 611 771
dont passifs d’impéts différés (516) (1,900)
Enregistré au compte de résultat
(Charge)/produit d'imp6ts différés au compte de résultat (83) 1,220
Achat/cession d'une filiale -
Autres (1) 4
SOLDE NET D'IMPOTS DIFFERES A LA CLOTURE 11 95
dont actifs d’imp6ts différés 679 611
dont passifs d’imp0éts différés (668) (516)

Les actifs et passifs d’impdts différés sont compensés uniquement dans le cas ou il existe un droit de
compensation juridiquement exécutoire et que le solde est lié a I'imp6t sur le résultat prélevé par la méme
autorité fiscale sur la méme entité ou sur le méme groupe imposable. Il doit également exister une volonté et
une intention soit de régler le montant net, soit de réaliser 'actif et de régler le passif simultanément.

Les actifs d’impéts différés proviennent des postes suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations différées 271 (448)
Provisions (284) 180
Autres différences temporelles 692 879
TOTAL 679 611
Les passifs d’imp6ts différés proviennent des postes suivants :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Ajustements de la juste valeur des terrains et constructions 1314 1556
Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur 4 4
Autres différences temporelles (650) (1044)
TOTAL 668 516

Les (charges)/produits d’impots différés figurant au compte de résultat
temporelles suivantes:

comprennent les

différences

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Rémunérations différées 719 (465)
Dépréciation de créances (464) 91
Autres différences temporelles (338) 1,594
TOTAL (83) 1,220
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Note 27 - Participations ne donnant pas le contréle

Les participations ne donnant pas le contréle correspondent principalement aux montants calculés d’apres
les dispositions statutaires des sociétés en commandite simple (SCS) au sein du Groupe. Le résultat attribué
aux titres en capital de ces participations est calculé sur la base du résultat social de chacune de ces sociétés
en commandite simple, y compris la quote-part du résultat revenant au travail. Le résultat, ’actif net et les
dividendes attribuables aux participations ne donnant pas le contréle proviennent de :

31/12/24 31/12/23
Résultat Montant Quote part de Résultat Montant Quote part de
En milliers d'euros net au bilan résultat net au bilan résultat
Sociétés en commandite simple 11 000 9518 (7 601) 8129 6 099 (2030)
Autres filiales = = = - 21
TOTAL 11 000 9518 (7 601) 8129 6 120 (2 030)

Titres en capital

Les éléments relatifs aux titres en capital au sein des participations ne donnant pas le contrdle correspondent
principalement aux montants calculés d'aprés les dispositions statutaires des sociétés en commandite simple
du Groupe. Le résultat attribué aux titres en capital préciput est calculé sur la base du résultat social de
chacune de ces sociétés en commandite simple.

Note 28 - Trésorerie et équivalents de trésorerie

Pour I’établissement du tableau des flux de trésorerie, le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » se
décompose comme suit :

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Caisses, banques centrales, CCP 2880017 3303584
Comptes ordinaires débiteurs et préts au jour le jour 102 014 146 764
Autres équivalents de trésorerie (actifs) 196 851 118 683
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jour le jour, banques centrales (44 324) (12 408)
TOTAL 3134558 3556 623

La trésorerie comprend les caisses et les dép6ts a vue. Les équivalents de trésorerie sont des placements a
court terme, trés liquides, facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et qui sont exposés a un
risque négligeable de changement de valeur. Les autres équivalents de trésorerie comprennent des prises en
pensions au jour le jour et des effets publics et valeurs assimilées détenus a des fins de transactions.

7 Autres informations

Note 29 - Parties liées

Dans le cadre de cette note, le terme « Représentants légaux » fait référence aux représentants légaux de R&co
MM.

Les transactions réalisées durant U'exercice et les encours existants en fin d’exercice entre les sociétés du
Groupe consolidées par intégration globale sont éliminées en consolidation. Les transactions faites avec les
sociétés consolidées par mise en équivalence sont présentées séparément dans le tableau suivant.
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Les autres parties liées sont les membres du Conseil d’administration, les personnes physiques ou morales
ayant une activité de contréle dans le Groupe, les personnes physiques ou morales ayant une activité de
contrdle au sein de la société mere de R&co MM, les sociétés qui sont contrlées par les principaux dirigeants,
et toute personne ayant directement ou indirectement la responsabilité, la Direction ou le contréle des
activités de R&co MM. Elles comprennent également les membres de la famille proche de toute personne qui
contrdle, exerce un contrdle conjoint ou une influence notable sur R&co MM et de toute personne faisant partie

des Représentants légaux, du Conseil d’administration ou des organes sociaux de sa société mere.

31/12/2023
Sociétés meres, Co- Dirigeants Autres parties
entreprises et mandataires liées
Entités controlées sociaux
par la méme société
mére
En milliers d'euros
Actifs
Préts et avances sur les établissements de crédit
Préts et avances sur la clientéle 39612 2 1726 13561 3077
Titres a revenu variable (1)
Actifs divers 6341 806

Passifs
Dettes envers les établissements de crédit 2545 113
Dettes envers la clientéle 204 460 2912 15239 245 661 50502 5672
Passifs divers 18 869 17 883
Dettes subordonnées
de fi etde ti
Engagements de financement donnés 113 824 100 000
Engagements de garantie donnés 6031 6348

Sociétés méres, Co-

Dirigeants Autres parties

entreprises et mandataires liées
Entités contrdlées sociaux
par la méme société
mére
En milliers d'euros
Charges et pi its relatifs aux i avec les parties liées
Intéréts regus 30797 28 15132 3 375
Intéréts versés (7117) (200) (10 384) (102) (590)
Commissions regues 8074 318 5678 71 1825
Commissions versées (3 830) (452)
Autres produits 329 102 1257 7 468
Autres charges (7935) (9514)
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Note 30 - Honoraires des Commissaires aux comptes

KPMG Cailliau Dedouit et Associés
31/12/24 31/12/23 31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros % % % %
AUDIT

Commissariat aux comptes, certification et examen des comptes individuels et consolidés
R&Co MM (société mére) 120 39% 115 33% 120 61% 115 37%
Filiales 136 45% 194 57% 77 39% 194 63%

Services autres que la certification des comptes requis par les textes Iégaux et réglementaires

R&Co MM (société meére) - 0% - 0% - 0% - 0%
Filiales 48 16% 31 9% - 0% - 0%
Sous-total 304 100% 340 99% 197 100% 309 100%

Services autres que la certification des comptes fournis a la demande des entités

Juridique, fiscal, social - 0% - 0% - 0% - 0%
Autres - 0% 4 1% - 0% - 0%
Sous-total - 0% 4 1% - 0% - 0%
TOTAL 304 100% 344 100% 197 100% 309 100%

Les services autres que la certification des comptes correspondent notamment a des missions de revue de la
conformité de R&Co MM au regard de dispositions réglementaires de '’AMF.

Note 31 - Engagements donnés et recus

Engagements donnés

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Engagements en faveur de la clientéle 919 197 928 115
Engagements de financement 919 197 928 115
Engagements en faveur des établissements de crédit 150 150
Engagements en faveur de la clientéle 80 067 75613
Engagements de garantie 80 217 75763
Autres engagements donnés 29 612 29 612
Autres engagements donnés 29 612 29 612

Engagements recgus

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23

Engagements regus d’établissements de crédit 542 597 401412

Engagements de financement 542 597 401412

Engagements regus d’'établissements de crédit 67 190 26 981

Engagements regus de la clientéle 133 155

Engagements de garantie 67 323 27 136
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Actifs donnés et recus en garantie

En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Valeur comptable des actifs donnés en garantie de passifs auprés des Banques centrales™ = 125 000
Valeur comptable des actifs donnés en pension livrée 77 311 48 589
TOTAL 77 311 173 589
En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Juste valeur des actifs regus en pension livrée 764 439 498 347
TOTAL 764 439 498 347

W Les actifs donnés en garantie de passifs correspondent a des titres en garantie dans le cadre de |'opérations

ciblées de refinancement de long terme (TLTRO Il1).
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8 Gouvernance et gestion des risques
associés aux instruments financiers

8.1 Gouvernance

La stratégie du Groupe consiste a adopter une approche prudente et conservatrice en matiere de gestion des
risques. La préservation de la réputation est un élément essentiel de la définition du profil de risque et de la
gestion des risques. La protection de la réputation détermine le type de clients et d’activités dans lesquelles
le Groupe s’engage.

La nature et la méthode de monitoring et de reporting varient selon le type de risque. Les risques sont, pour
la plupart, surveillés sur une base variable selon l’activité. Les informations permettant de suivre le profil de
risques sont fournies aux comités concernés sur une base hebdomadaire, mensuelle ou trimestrielle selon leur
fréquence. Lorsque le type de risque le permet, le niveau de risque auquel le Groupe est confronté est
également géré a l'aide de tests de sensibilité et de stress tests.

L’identification, [’évaluation et le contrdle des risques font partie intégrante de la gestion des activités de
Rothschild & Co Martin Maurel (R&COMM). Les politiques et procédures de risque sont réguliérement mises a
jour pour répondre aux besoins en évolution constante de l'activité et pour se conformer aux meilleures
pratiques. R&co MM s’est doté d’un document cadre définissant les roles et responsabilités de chacun en
termes de gestion des risques et d’'un document décrivant son appétit aux risques. Des politiques spécifiques
décrivent la gestion des risques pour chaque type de risque.

8.1.1 Risque de crédit et de contrepartie

Le risque de crédit et de contrepartie est le risque encouru en cas de défaillance d’un débiteur ou d’une
contrepartie ou de débiteurs ou de contreparties considérées comme un méme groupe de clients liés.

Le risque de crédit est géré au travers d’une politique spécifique et de limites approuvées par le Conseil
d’administration du groupe R&Co MM. Le risque de concentration est géré par la politique des grands risques.
La politique de crédit fixe les regles de délégation, le type de crédits réalisés par la banque ainsi que les
garanties prises. Les limites donnent un engagement cumulé maximal par type de crédit.

L’exposition au risque de crédit du Groupe découle principalement de son activité de préts a la clientéle privée
et de son activité de préts aux entreprises, par le biais de Rothschild & Co Martin Maurel et R&Co Wealth
Management Monaco (les « Entités Bancaires »). L’exposition au risque de contrepartie peut aussi étre liée aux
investissements liés a la gestion de la trésorerie de la banque.

Dispositif d’évaluation de I'exposition au crédit et de controle indépendant des risques et
surveillance des limites

Les comités examinant les dossiers de crédit sont le Comité de Crédit R&Co MM ainsi que le Comité de Crédit
R&Co dédié (Group Credit Committee), selon des critéres de taille des préts et des garanties offertes définies
par la politique crédit. Le portefeuille de crédit fait I'objet d’une analyse mensuelle.

Toute exposition significative au risque de crédit donne lieu a une analyse de crédit rigoureuse par des équipes
spécialisées ainsi qu’a ’examen et a "approbation des comités de crédit. Une bonne partie de ’exposition au
risque de crédit est couverte par une garantie.

Toutes les expositions au risque de crédit font 'objet d’une surveillance étroite et réguliére, tandis que les
créances douteuses donnent lieu a un examen trimestriel. Le recouvrement des créances est organisé aux
différentes étapes de la vie du compte qui vont orienter les créances concernées de :

« larégularisation commerciale par le chargé de clientéle dans le cadre la gestion courante ,
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«  vers le recouvrement amiable via les « affaires spéciales » ,
«  puis vers le recouvrement des créances déclassées en douteux compromis par le service contentieux.

Sans se départir de sa politique de distribution de crédit prudente, la banque accepte parfois selon les
circonstances de déroger a ces régles, en fonction de la qualité de lemprunteur, de son exposition globale, de
limportance de sa demande, de sa forme juridique quand il s’agit d’'une personne morale, de la pression
concurrentielle, etc. Par ailleurs, la forte position de la banque dans lactivité « gestion » conduit tout
naturellement a promouvoir les avances sur titres ou « crédits Lombard ». En effet, de par la typologie de son
portefeuille, R&co MM accompagne ses clients dans la distribution de crédits patrimoniaux. Il s’agit de préts
garantis par un nantissement (une délégation) de contrats d’assurance-vie, de capitalisation ou par le
nantissement d’un dépot de titres. Ces préts sont communément appelés « crédits Lombard » et réalisés le
plus souvent avec un capital remboursable a ’échéance (prét « in fine »). Ce type de financement s’inscrit dans
le cadre d’une stratégie patrimoniale. Il offre par exemple, une meilleure diversification économique qu’un
financement par fonds propres.

8.1.2 Risque de reglement

Le risque de réglement est le risque qu’une contrepartie ne s’acquitte pas d’une ou de plusieurs obligations
de réglement en numéraire ou de livraison de titres a ’égard de 'une de ses contreparties. Au sein du groupe
R&co MM le risque de réglement peut découler de transactions sur instruments dérivés, ainsi que d’opérations
de vente et d’achat de titres. Plusieurs mesures d’atténuation ont été adoptées pour réduire ces risques et les
gérer correctement.

8.1.3 Risque opérationnel

Le risque opérationnel est défini par la réglementation bancaire (cf. CRR) comme les pertes résultant d’une
inadaptation ou d’une défaillance imputable a des procédures, personnels et systémes internes, ou a des
événements extérieurs, y compris les événements de faible probabilité d’occurrence, mais a risque de perte
élevée. Le risque opérationnel, ainsi défini, inclut le risque juridique, mais exclut les risques stratégiques et de
réputation. Le groupe R&co MM a défini une politique de gestion des risques opérationnels.

Gouvernance et organisation du risque opérationnel

Le Groupe R&co MM, en conformité avec la politique de sa maison mere, a mis en place un dispositif de
contréle du risque opérationnel consistant en un ensemble de politiques visant a assurer la conformité avec
les exigences réglementaires dans ce domaine, procédés, systémes et procédures visant a communiquer sur
appétit au risque du Groupe, a protéger ses actifs, a définir les réles et responsabilités en son sein et a
instaurer une méthode cohérente d’identification, de surveillance, d’évaluation et de reporting du risque
opérationnel.

Tous les incidents entrainant une perte supérieure a 50 000 euros sont signalés dans le rapport trimestriel des
risques.

Par ailleurs, le Groupe R&co MM a élaboré une politique de sécurité des systemes d’information. Cette
politique définit les principes en termes de préservation de l'intégrité et de la confidentialité des données.
R&co MM s’est doté d’une RSSI (Responsable de la Sécurité des Systémes d’Information) rattachée au
Directeur des risques et travaillant en coordination avec le Chief Information Security Office (CISO) du Groupe
dans le but de protéger les équipements informatiques exposés (Firewalls), d’assurer une bonne protection
des systémes internes (AntiVirus, Backups, PRA) et d’appliquer les procédures de sécurité définies a ’échelle
du Groupe et adoptées au sein du périmetre R&co MM.

Risque de non-conformité

Le risque de non-conformité se définit comme les risques de sanction judiciaire, administrative ou
disciplinaire, de perte financiére significative ou d’atteinte a la réputation, qui nait du non-respect des
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dispositions propres aux activités bancaires et financiéres qu’elles soient de natures législatives ou
réglementaires, ou qu’il s’agisse de normes professionnelles et déontologiques, ou d’instructions de 'organe
exécutif prises notamment en application des orientations de 'organe délibérant.

Des programmes ciblés de formation a la conformité sont réguliérement organisés pour permettre aux
collaborateurs du Groupe de connaitre parfaitement leurs responsabilités au regard de la réglementation ainsi
que le cadre réglementaire dans lequel ils exercent leur activité.

La protection de la marque Rothschild & Co revét la plus haute importance pour un Groupe éponyme. La
réputation qui y est attachée constitue un des actifs principaux pour le Groupe, raison pour laquelle un
ensemble de contréles mis en place visent a assurer le maintien d’une culture axée sur le professionnalisme
et a protéger la réputation de la Société.

La politique du Groupe, procédures et autres documents (par exemple dans les manuels de conformité
métiers) décrivent les mesures permettant de prévenir le risque de réputation, notamment des principes
exigeants orientant les comportements et les procédures détaillées appliquées a ’ladmission/l’acceptation de
nouveaux clients dans toutes les divisions opérationnelles.

La fonction Conformité est tenue d’établir, tous les mois, un rapport regroupant les informations de gestion
de la conformité. Ces informations comprennent des données quantitatives et des évaluations qualitatives
émanant des responsables Conformité locaux. De tels rapports permettent d’avoir une vision globale du
risque de conformité a I’échelle du Groupe R&co MM et ensuite du Groupe R&Co et de disposer d’informations
nécessaires en la matiére par ligne métier ou sujet concerné.

8.1.4 Risque de marché

Le risque de marché se définit comme le risque de perte lié aux variations de paramétres de marché. Les
principales composantes sont le risque de taux d’intérét et le risque de change.

Le Groupe R&co MM gere le risque de marché de maniere autonome, en conformité avec son propre appétit
au risque approuvée par sa gouvernance ainsi que par le Comité de gestion actif-passif du Groupe R&Co (Group
Assets and Liabilities Committee ou « ALCO »).

Le Groupe évalue le risque de taux d’intérét du portefeuille bancaire en calculant son impact sur la juste valeur
des actifs et passifs portant intéréts (et sur celles des dérivés de taux d’intérét) en appliquant les méthodes
préconisées par la réglementation IRRBB sur ’'EVE et la NMI.

Le risque de change est seulement résiduel et provient du décalage entre opérations d’achat et de vente de
devises. Il n’y a pas de position active de change, la banque gere son bilan de fagon a équilibrer ses ressources
et emplois en devises. Le risque de change est donc encadré par une limite faible.

8.1.5 Risque de liquidité

Le risque de liquidité est le risque pour ’établissement de ne pas pouvoir faire face a ses engagements ou de
ne pas pouvoir dénouer ou compenser une position en raison de la situation du marché ou de facteurs
idiosyncratiques, dans un délai déterminé et a un co(t raisonnable. Le risque de liquidité est également
associé a l'incapacité de transformer des avoirs illiquides en avoirs liquides.

Gestion du risque de liquidité

L’approche prudente du risque de liquidité et de la gestion de ce risque, adoptée par R&co MM, s’inscrit dans
le cadre global de la stratégie mise en ceuvre au sein de la banque de financement et de la gestion de
patrimoine.

Conformément aux limites fixées dans sa position relative a 'appétit au risque, R&co MM doit conserver des
liquidités suffisantes pour faire face a ses engagements en matiere de trésorerie ainsi qu’un coussin de sécurité
complémentaire par rapport aux exigences réglementaires et a I’évaluation interne des besoins de liquidité.
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La politique de gestion du risque de liquidité du Groupe R&co MM est soumise a un examen annuel par la
Direction de R&co MM ainsi que par le Comité ALCO du Groupe R&Co. Elle définit les limites en matiére de
risque de liquidité ainsi que la maniere de mesurer, de surveiller et de contréler ce dernier.

Le Comité ALCO du Groupe R&Co est chargé de développer une stratégie de gestion de la liquidité et d’en
superviser la mise en ceuvre, d’approuver les politiques et limites locales relatives au risque de liquidité, et
d’introduire des mesures raisonnables pour faire en sorte que ces derniéres soient conformes au profil de
risque du Groupe R&Co. L’ALCO établit et assure le maintien d’une structure de gestion du risque de liquidité,
comportant des délégations de pouvoirs au profit de hauts responsables et fait en sorte que toutes les mesures
raisonnables soient prises pour évaluer, surveiller et contréler le risque de liquidité ainsi que pour identifier
des changements significatifs du profil de liquidité. L’ALCO est habilité, apres évaluation des résultats des
stress tests appliqués au profil de liquidité, a déclencher, si nécessaire, 'adoption de mesures s’inscrivant
dans le cadre d’un Plan de financement d’urgence (Contingency Funding Plan ou « CFP »).

L’ALCO s’assure que I'impact et le colit appropriés des transactions en matiere de liquidité soient pris en
compte dans les procédures d’évaluation du crédit. Les Comités ALM et de Trésorerie déclinent les politiques
et stratégies décrites ci-dessus dans le cadre de limites approuvées a l’échelle du Groupe R&co MM par sa
gouvernance.

Systéme de surveillance du risque de liquidité

Les positions de liquidité du groupe R&co MM font I'objet d’un examen et d’un rapport détaillé examiné en
Comité ALM présidé par un dirigeant effectif ainsi que d’un examen trimestriel par la Direction dans le cadre
d’un rapport trimestriel de risques. De plus, R&co MM s’est doté d’un plan de financement d’urgence
impliquant un examen périodique de 'importance et du degré de gravité des hypothéses utilisées, du niveau
et de la viabilité des engagements de financement recus, ainsi que du montant et de la qualité des actifs
liquides détenus.

Le responsable de la fonction Trésorerie est chargé d’assurer la gestion quotidienne de la liquidité, de gérer
l’activité selon les limites fixées en matiere de liquidité.

La fonction Finance du Groupe est chargée de contréler le respect des limites fixées en matiére de risque de
liquidité et de signaler dans les meilleurs délais tout manquement au regard des limites et objectifs établis.
L’équipe est, par ailleurs, tenue d’établir les rapports réglementaires sur la liquidité, de soumettre le profil de
liquidité a des stress tests, de vérifier 'adéquation de ces derniers en consultation avec la fonction Risque du
Groupe et de communiquer les résultats obtenus a ’ALCO.

La fonction Risque assure un contréle de second niveau du risque de liquidité du Groupe, R&co MM est en
charge de I’établissement de rapports périodiques destinés a étre soumis a la Direction.
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8.2 Risque de crédit

8.2.1 C(lassement des crédits

Le Groupe revoit les expositions au risque de crédit lié aux préts et titres de dette trimestriellement et les classe

comme:

Catégorie

Définition

Rapprochement
avec le modéle
de dépréciation
en trois étapes
d'IFRS 9

Catégorie 1

Expositions considérées comme saines.

Etape 1

Catégorie 2

Expositions pour lesquelles le paiement du principal et des intéréts n'est pas a ce jour remis en
cause mais qui nécessitent une surveillance particuliére en raison d’une potentielle détérioration
de la situation du client. Il peut notamment s’agir de mauvaises performances commerciales, de
difficultés rencontrées par le client sur son marché, de menaces concurrentielles ou
réglementaires, d’éventuels effets de change ou d’autres facteurs.

Etape 2

Catégorie 3

Expositions pour lesquelles la situation du client s'est détériorée davantage par rapport a la
catégorie 2. Bien que I'exposition ne soit pas considérée comme douteuse, la situation du client
nécessite une surveillance renforcée de la part des chargés d’affaires.

Etape 2

Catégorie 4

Expositions considérées comme douteuses qui font I'objet d’une provision pour partie. L’exposition
devrait étre recouvrée en partie.

Etape 3

Catégorie 5

Expositions considérées comme douteuses qui font I'objet d’une provision pour la totalité du
montant. Aucune perspective de recouvrement significatif n’est envisagée.

Etape 3

Chacune des entités du Groupe ventile son exposition au risque de contrepartie en utilisant ces catégories dans son reporting au Groupe.
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Les tableaux suivants détaillent exposition maximale au risque de crédit au 31 décembre 2024 et au 31
décembre 2023 pour les actifs financiers comportant un risque de crédit, sans prise en compte des siiretés
recues ou de l'atténuation du risque de crédit.

Catégorie  Catégorie  Catégorie  Catégorie = Catégorie Déprécia

En milliers d'euros 1 2 3 4 5 tions 31/12/24
Caisse, banques centrales 2880017 - - - - - 2880017
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (1) 38 294 - - - - - 38 294
Préts et créances sur les établissements de crédit 1685 497 - - - - - 1685497
Préts et créances sur la clientéle 2388621 491 349 19 809 9379 (17 042) 2401607

Titres de dette & la juste valeur par capitaux propres - - - - . B .

Titres a revenu fixe au colt amorti 1785 550 - - - - (674) 1784876
Autres actifs financiers 134 524 - - - - - 134 524
Sous-total actifs 8912 503 491 349 19 809 9379 (17 716) 8924815
Engagements et garanties 999 414 - - - - - 999 414
TOTAL 9911917 491 349 19 809 9379 (17 716) 9924 229

Le risque de crédit sur les instruments de capitaux propres a la juste valeur par résultat n'est pas indiqué. Les provisions sur les engagements et les
garanties sont comptabilisées en « Provisions » (note 24).

Catégorie = Catégorie  Catégorie = Catégorie  Catégorie Déprécia

En milliers d'euros 1 2 3 4 5 tions 31/12/23
Caisse, banques centrales 3303584 - - - - - 3303584
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (1) 17 067 - - - - - 17 067
Préts et créances sur les établissements de crédit 1453174 - - - - - 1453174
Préts et créances sur la clientéle 2 249 280 670 600 22 447 10 236 (18 669) 2264564
Titres a revenu fixe au colt amorti 1578 827 - - - - (566) 1578261
Autres actifs financiers 215618 - - - - - 215618
Sous-total actifs 8817 550 670 600 22 447 10 236 (19 235) 8832268
Engagements et garanties 1003878 - - - - - 1003878
TOTAL 9821428 670 600 22 447 10 236 (19 235) 9836 146

8.2.2 Exposition au risque de crédit
Regroupements d’instruments pour les pertes calculées collectivement

Pour les pertes sur créances attendues calculées sur une base collective, les expositions sont regroupées sur
la base des caractéristiques de risque qui sont partagées par celles-ci.

Les préts du Groupe sont principalement destinés a soutenir [’activité de la Banque privée et gestion d’actifs
via des préts a des clients privés qui sont, soit garantis par des portefeuilles de titres (préts Lombard), soit par
des biens immobiliers (préts hypothécaires).
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PCL Lombard et préts hypothécaires

Le Groupe a un tres faible historique de défauts sur ses préts Lombard et hypothécaires accordés par le PCL.
La PD et la LGD ont été déterminées par I’historique des défauts observés et par des scénarios baissiers
réalistes basés sur [’évaluation de la Direction.

Pour les préts Lombard, 'estimation de la LGD est réalisée sur la base du montant de la garantie détenue, et
si celle-ci est diversifiée ou non, ainsi que sur la nature du client et des difficultés potentielles de recouvrement
de la garantie.

Pour les préts hypothécaires, ’estimation de la LGD tient compte de la valeur des biens hypothéqués et varie
en fonction de la LTV, du montant des frais susceptibles d’étre encourus pour recouvrer et vendre toute
garantie, de la nature du client, et des difficultés potentielles de recouvrement de la garantie.

Les hypothéses utilisées dans le calcul de ’ECL sont contrélées et revues sur une base trimestrielle. Il n’y a pas
eu de changements significatifs dans les techniques d’estimation ou les hypothéses importantes au cours de
la période considérée.

Autres préts a la clientéle

Le Groupe accorde également d’autres types de préts a la clientéle, principalement des préts aux entreprises
en France, du financement d’opération immobiliére d’entreprise. D’autres préts peuvent également étre
accordés ponctuellement pour soutenir les activités de Gestion d’actifs du Groupe. L’ECL de ces entreprises
est soigneusement examinée, secteur par secteur, et, lorsque cela est significatif, prét par prét.

Compte tenu de la taille relativement modeste de ce portefeuille, en particulier toute partie dont le risque de
crédit n’est pas évalué sur base individuelle, le Groupe n’utilise pas de modéle pour estimer les corrélations
entre les variables macroéconomiques et la probabilité de défaut. Pour les préts qui ne présentent pas de
signes évidents de difficultés financiéres ou qui sont de trop faible montant pour un examen individuel, des
provisions complémentaires ont été ajoutées au colit du risque afin de refléter laugmentation du risque de
crédit, non détectable au niveau individuel. Les changements apportés aux techniques d’estimation ou aux
hypotheses significatives au cours de la période n’ont pas eu d’impact significatif.

Titres de dette au coiit amorti

Pour les titres de dette détenus par le département trésorerie, PECL est déterminée en utilisant les notations
de crédit de S&P qui font I'objet d’un suivi et d’une mise a jour quotidienne. Les PD a un an et a maturité
associées a chaque notation sont déterminées sur la base des taux de défaut, également publiés par I'agence
S&P. Pour estimer la LGD, le Groupe a utilisé la LGD de Bale llI, qui est de 45% pour les dettes seniors.

Les hypotheses qui servent de base au calcul des ECL font 'objet d’un suivi et d’une révision trimestrielle, et
aucun changement significatif n’a été apporté aux techniques d’estimation ou aux hypothéses au cours de la
période.
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Exposition maximale au risque de crédit - Instrument financier sujet a dépréciation

Le tableau suivant présente une analyse de ’exposition au risque de crédit des instruments financiers pour
lesquels une provision pour ECL est comptabilisée. La valeur comptable brute des actifs financiers détaillée
ci-dessous représente également ’exposition maximale du Groupe au risque de crédit sur ces actifs. L’analyse
de exposition au risque de crédit des autres actifs financiers est présentée dans la Section 8.2.3.

La méthode d'affectation des préts des Etapes 2 et 3 3 la clientéle entre PCL et autres préts a été modifiées au
cours de la période en cours. A des fins de comparaison, 'exercice précédent a été retraité selon la méme
méthode.

En milliers d'euros Etape 1 Etape 2 Etape 3  31/12/24 Etape 1 Etape 2 Etape3 31/12/23
Valeur brute comptable

Préts et créances sur les

établissements de crédit 1685 497 - - 1685497 1453174 - - 1453174
Préts a la clientéle PCL 4266 179 1246 24086 4291511 2071929 1146 13487 2086 562
Autres préts a la clientéle (1877 558) (406) 5102 (1872862) (1880431) (1022) 19009 (1862 444)
Titres au colt amorti 1785 550 - - 1785550 1578827 - - 1578827
TOTAL 5 859 668 840 29188 5889696 3223499 124 32496 3256119
Dépréciation

Préts a la clientéle PCL - - - - (624) (11) (4 487) (5122)
Autres préts a la clientéle (1023) (65) (15 954) (17 042) (682) (38) (12 827) (13 547)
Titres au colt amorti (674) - - (674) (566) - - (566)
TOTAL (1 697) (65) (15954) (17 716) (1872) (49) (17314) (19 235)
Valeur nette comptable

ztf;s":;:r;éean:‘;ej;;ré'g; 1685 497 - - 1685497 1453174 - - 1453174
Préts a la clientéle PCL 4266 179 1246 24086 4291511 2071305 1135 9000 2081440
Autres préts a la clientéle (1878 581) (471) (10852) (1889904) (1881113) (1 060) 6182 (1875991)
Titres au colt amorti 1784876 - - 1784876 1578261 - - 1578261
TOTAL 5857 971 775 13234 5871980 3221627 75 15 182 3 236 884

Pour les préts et créances sur la clientéle, la variation des dépréciations est présentée dans le tableau ci-
dessous. La variation des autres dépréciations est présentée dans la rubrique « Dépréciations » (Note 25).

Des informations complémentaires sur la maniére dont les ECL sont mesurées et sur la détermination des trois
étapes ci-dessus sont données dans le paragraphe « Dépréciation des actifs financiers au co(it amorti ».

Préts a la clientele

En milliers d'euros Etape 1 Etape 2 Etape 3 TOTAL
Dépréciation a l'ouverture (1.306) (49) (17 314) (18 669)

Mouvements impactant le résultat

(Dotations) (57) - (3181) (3238)
Reprises 340 (16) 3524 3848
Recouvrement des préts - - (103) (103)
Total (dotations)/reprises net au résultat sur la période (1023) (65) (17 074) (18 162)

Mouvements n'impactant pas le résultat

Passage en perte - - 1070 1070
Différences de change - - 50 50
DEPRECIATION A LA CLOTURE (1023) (65) (15 954) (17 042)

Aucun prét n’a été classé en actifs financiers dépréciés des son acquisition ou sa création (POCI). Les variations
des montants bruts des préts a la clientéle ont eu un impact non significatif sur les provisions de 'Etape 1 et 2.

Le tableau ci-dessous présente I’ancienneté des préts aux clients en souffrance au 31 décembre 2024 et au 31
décembre 2023.
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En milliers d'euros 31/12/24 31/12/23
Moins de 30 jours en souffrance 3698 5445
Entre 30 jours et 90 jours en souffrance 840 1270
TOTAL 4538 6715
Siiretés

Le Groupe détient des siiretés en garantie des préts consentis a la clientéle, la quasi-totalité des préts
commerciaux octroyés a des tiers étant garantie. La majorité des sliretés porte essentiellement sur des biens
immobiliers ou des titres négociables dans le cadre de crédits Lombard. Il est possible si nécessaire de prendre
possession de la sireté et de la réaliser, le cas échéant.

Les préts classés en Etapes 1 et 2 sont généralement couverts par des s{iretés. Pour ces préts, le niveau de
slreté a la date d’échéance prévue doit étre suffisant pour couvrir Uexposition au bilan. Lorsqu’un prét est
considéré comme douteux (Etape 3), le niveau de provisionnement repose principalement sur la diminution
attendue de la valeur de la garantie, mais aussi sur la capacité de 'emprunteur a honorer sa dette.

La s(reté est évaluée de maniere indépendante au moment ou le prét est consenti, puis périodiquement par
la suite. La Direction peut procéder a une nouvelle évaluation en dehors de ces échéances en se fondant sur
sa propre connaissance de la siireté concernée et sur des indices plus généraux.

8.2.3 Gestion du risque de crédit des autres actifs financiers

Les autres actifs financiers comprennent principalement les créances clients des activités de Banque privée et
Gestion d’actifs. Pour ces actifs, le Groupe applique ’approche simplifiée pour le calcul des dépréciations. Cela
signifie que la provision pour pertes est toujours évaluée a un montant égal a ’'ECL sur la durée de vie de l'actif.
Par conséquent, le concept d’augmentation significative du risque de crédit ne s’applique pas a ces actifs. Les
produits d’honoraires sont diversifiés tant au niveau de la location que du secteur et le risque de concentration
n’est pas significatif.

Le Groupe considére qu’une créance est en défaut lorsque 'emprunteur n’est pas susceptible de la payer
intégralement.

La Direction a examiné ’historique de paiement et a estimé sur cette base, que les créances échues depuis
moins de 90 jours présentent un risque négligeable de non-recouvrement intégral. Ces créances sont donc
classées dans la Catégorie 1 de notre tableau du risque de crédit interne. En complément des dettes plus
récentes qui ont un risque de crédit avéré, la Direction considere que toutes les créances individuelles non
dépréciées qui sont en souffrance depuis plus de 90 jours doivent étre évaluées pour les pertes de crédit
potentielles. Ces créances sont considérées comme faisant partie d’une liste de surveillance. Lorsque ces
actifs ne sont pas dépréciés, la Direction calcule un pourcentage qui représente les pertes qui pourraient
éventuellement survenir pour 'ensemble des actifs. Ce pourcentage de provision est fondé a la fois sur des
données historiques et sur ’évaluation effectuée par la Direction des pertes potentielles futures.

Le tableau ci-dessous présente |'antériorité des autres actifs financiers et les provisions associées au 31
décembre 2024 et au 31 décembre 2023 :

31/12/24 31/12/23
% de l'exposi- Valeur brute ECLa % de l'exposi- Valeur brute ECLa
En milliers d'euros Catégorie interne de risque tion totale ~ comptable maturité tion totale  comptable maturité
Actifs non dépréciés
Courant a 90 jours impayés Catégorie 1 100% 134 524 - 100% 215618
TOTAL 100% 134 524 - 100% 215 618

La variation est expliquée dans la rubrique « Dépréciations » (Note 25).
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8.2.4 Analyse complémentaire du risque de crédit

Les tableaux suivants présentent une ventilation de ’exposition au risque de crédit par zone géographique et
par secteur d’activité au 31 décembre 2024 et au 31 décembre 2023.

Exposition par zone géographique
La zone géographique se rapportant aux préts et créances est celle de lemprunteur. La zone géographique

afférente aux titres est celle de 'émetteur.

Royaume-Uni et

les Anglo- Reste de Australie et

En milliers d'euros France Suisse Normandes I'Europe  Amériques Asie Autres 31/12/24
Caisse et banques centrales 2 876546 - - 3471 - - - 2880017
Af:t|fsf|nan0|ersa la juste valeur par 28726 0568 . B . . . 38204
résultat (1)

Préts et créances sur les 826 409 800 067 5492 7903 45627 - - 1685497
établissements de crédit

Préts et créances sur la clientéle 1992 149 78 33017 309 584 4916 2 664 59 199 2 401 607
Titres a revenu fixe au colt amorti 398 659 21236 170 096 684 318 387 283 123 284 - 1784876
Autres actifs financiers 127 235 659 1706 4696 127 64 36 134 524
Sous-total actifs 6249724 831608 210311 1009972 437 953 126 012 59235 8924815
Engagements et garanties 853541 1804 14 016 117 449 1579 64 10961 999 414
TOTAL 7 103 265 833412 224327 1127421 439 532 126 076 70196 9924229

Royaume-Uni et

les Anglo- Reste de Australie et

En milliers d'euros France Suisse Normandes I'Europe  Amériques Asie Autres  31/12/23
Caisse et banques centrales 3300635 - - 2949 - - - 3303584
Af)tlfS financiers a la juste valeur par 11092 5975 . . . . . 17 067
résultat (1)

Préts et créances sur les 571123 797 796 4418 3119 47773 28945 . 1453174
établissements de crédit

Préts et créances sur la clientéle 1889 198 558 76 487 267 612 5789 3089 21831 2264564
Titres a revenu fixe au colt amorti 432 849 34 880 142 663 547 251 332938 87 680 - 1578 261
Autres actifs financiers 203 654 1078 2792 8033 22 11 28 215618
Sous-total actifs 6408 551 840 287 226 360 828 964 386 522 119725 21859 8832268
Engagements et garanties 871446 2151 21195 93 365 2030 7 13614 1003 878
TOTAL 7279 997 842438 247 555 922 329 388552 119 802 35473 9836 146

1Y compris les dérivés de couverture et hors investissements en actions, auxquels cette classification ne peut &tre appliquée.
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Exposition par secteur d'activité

En milliers d'euros 31/12/24 % 31/12/23 %
Caisse, banques centrales 2880017 30% 3303584 33%
Ménages 1663 262 17% 1760 341 18%
Etablissements de crédit 1696 951 17% 1464 606 15%
Titres de dette détenus a des fins de liquidités (diversifiés) 1614 704 16% 1513201 15%
Immobilier 438 522 4% 457 536 5%
Créances a court terme (clients divers) 124 408 1% 76 498 1%
Autres entreprises financiéres 932 348 9% 792725 8%
Gouvernement (1) 170 172 2% 65074 1%
Autres 403 846 4% 402 581 4%
TOTAL 9924 230 100% 9 836 146 100%

!La ligne « Gouvernement » est principalement composée de titres d’Etats de haute qualité.

Les secteurs présentés ci-dessus sont issus des codes de classification NACE (Nomenclature des Activités
économiques dans la Communauté Européenne) et d’autres catégories utilisées pour le reporting
réglementaire du FINREP.

Les produits de commissions a court terme et les titres de dette liquides qui ne sont pas déclarés dans le cadre
de secteurs spécifiques sont exposés a divers secteurs. L’exposition a ces secteurs n’est pas considérée par la
direction comme présentant un risque sectoriel significatif et, dans le cas des actifs a court terme, elle ne
devrait pas étre une indication de la concentration sectorielle de ces actifs a l'avenir. Par conséquent, ces
expositions ne sont pas analysées de maniére plus détaillée dans la présente note.

8.3 Risque de marché

Le risque de marché associé a la trésorerie et aux instruments de capitaux propres est décrit ci-dessous en
reprenant les différents niveaux de risque.

Le risque de marché découle des activités du Groupe sur les marchés de taux d’intérét, de change, actions et
titres de dette. L’exposition au risque de marché des activités de négociation demeure faible par rapport aux
fonds propres, s’agissant davantage de gestion pour compte de tiers que de prises de position pour compte
propre. Les dérivés de change et de taux d’intérét sont principalement utilisés a des fins de couverture. Les
activités de négociation du Groupe portent uniquement sur des produits dits « classiques » (vanille), le Groupe
ne réalisant pas d'opérations sur dérivés complexes ou autres instruments financiers dits « exotiques ». De
plus amples informations sur l'utilisation des instruments dérivés et la comptabilité de couverture sont
fournies dans le paragraphe Note 11 - Derivatives.

Chaque entité bancaire doit gérer le risque de marché de maniére autonome, en conformité avec sa propre
appétence au risque et ses limites approuvées par le Group ALCO.

Le Groupe évalue le risque de taux d'intérét du portefeuille bancaire conformément aux exigences de ['ABE,
calculé a la fois au niveau des entités et sur une base consolidée pour le Groupe.

Compte tenu du faible niveau d'activité dans ce domaine, du fait de la stratégie du Groupe de minimiser les
opérations pour compte propre, le Groupe ne considere pas le risque de marché comme ['un des principaux
risques (défini comme étant un risque qu'il a identifié et géré, et qui est susceptible d'avoir un impact négatif
significatif sur sa capacité a atteindre ses objectifs stratégiques).

8.3.1 Risque de prix attaché aux instruments de capitaux propres

Le Groupe est exposé a ce risque du fait de la détention d'instruments de capitaux propres par |'activité Five
Arrows et a travers la détention d'autres instruments de capitaux propres y compris ceux émis par des fonds
de placement collectifs. Le Groupe est également exposé aux risques affectant les sociétés dans lesquelles il
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investit. Chaque investissement dans les fonds Five Arrows est approuvé individuellement par la direction et
les investissements des fonds sous-jacents sont contrélés sur une base individuelle.

Si le prix de tous les titres de capitaux propres dont dépendent ces instruments baissait de 5 %, au 31
décembre 2024, le résultat aprés imp6t diminuerait de 14,1 € millions (31 décembre 2023 : 11,2 million de €).

Le tableau suivant détaille le risque de prix attaché aux instruments de capitaux propres du Groupe par zone
géographique.

En milliers d'euros 31/12/24 % 31/12/23 %
France 382 087 100% 302524 100%
TOTAL 382 087 100% 302 524 100%

8.3.2 Risque de change

Le Groupe est exposé aux fluctuations des devises sur ses positions financiéres et ses flux de trésorerie. Le
tableau suivant reprend 'exposition au risque de change. Les positions nettes du tableau correspondent a la
valeur nette comptable des actifs et des passifs en devises autres que ceux libellés dans la monnaie
fonctionnelle d’une filiale, apres prise en compte des positions sur instruments financiers dérivés.

31/12/24 31/12/23

En milliers d'euros L(Zgﬁurtee/) Izzgﬁl:ti/)
usb 154 (440)
EUR 3157 3025
GBP 12 (105)
CHF 361 94
Autres (3282) (1158)

Sil'euro se renforcait de 5 % par rapport aux devises du tableau ci-dessus, cela se traduirait pour le Groupe
par une perte au compte de résultat de 0.6€ millions (31 décembre 2023 : Perte de 0,2 million de €).

8.3.3 Risque de taux d'intérét

Le risque de taux d’intérét correspond au risque sur le revenu ou le capital provenant des mouvements des
taux d’intérét.

En raison de la nature de son activité, seules les entités bancaires du Groupe sont exposées a un risque de taux
d'intérét important et doivent donc la gérer activement. Un risque majeur auquel les banques sont
confrontées est le fait que les profils de taux d'intérét de leurs actifs ou passifs peuvent ne pas correspondre
les uns aux autres (par exemple, une banque peut avoir des dép0ts a taux variable de la clientéle finangant des
préts a long terme a taux fixe de la clientéle et des titres détenus a des fins de liquidité). Le Groupe évite ce
risque de maniere significative, car la plupart de ses actifs et passifs bancaires et de trésorerie sont soit a tres
court terme, soit a taux d'intérét variables. Par exemple, ses placements de trésorerie en titres de créance et
effets publics détenus a des fins de liquidité ont une échéance moyenne pondérée de 12 mois (décembre 2023
12 mois), chiffre hors effets publics d'une durée initiale inférieure a 6 mois qui sont détenus a titre d'alternative
directe aux placements en banque centrale. Pour les titres détenus au co(it amorti, 'écart entre leur valeur
comptable et leur juste valeur, principalement attribuable aux hausses des taux d'intérét, n'atteint quel0
millions d'euros. Concernant les portefeuilles de préts, |'exposition au risque de taux est limitée, avec a peine
249 millions € (décembre 2023 : 281 million de €) de préts a taux fixe non couverts dont |'échéance est
supérieure a 1 an, ce qui ne représente que 6pour cent (décembre 2023 : 6 %) du total de nos préts.

Le Groupe calcule le risque de taux d'intérét dans le portefeuille bancaire (IRRBB) conformément aux
exigences de 'ABE et prépare les tests de résistance EVE (valeur économique des fonds propres) pour chaque
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scénario de crise prescrit, mesuré en pourcentage des fonds propres de catégorie 1. Les résultats illustrent le
faible niveau de risque de taux auquel sont exposées, méme a |'épreuve de ces tests de résistance, les entités
bancaires du Groupe et, sur une base consolidée, le Groupe.

Les résultats IRRBB EVE au 31 décembre 2024 des six scénarios de chocs prescrits sont présentés dans le
tableau ci-dessous. Les montants proviennent des déclarations réglementaires, mais ne sont pas audités.

Hausse Baisse des

Paralléle des Taux Taux  Pentifica-
En pourcentage des fonds propres CET1 haut Paralléle bas courts courts teur Aplatisseur
Rothschild & Co MM yc profit retention 0,4% (2,9%) (0,2%) (1,5%) (0,2%) (0,2%)
Rothschild & Co MM 0,4% (3,0%) (0,2%) (1,6%) (0,3%) (0,2%)

La partie supérieure présente les résultats en considérant que les dépots a vue ont une maturité a un jour.
Cela met en exergue |'exposition limitée du Groupe au risque de taux d'intérét, qui est la conséquence
directe de ['accent qu'il a mis sur son activité de banque privée, ainsi que des expositions tres limitées aux
préts a long terme a taux fixe de cette activité.

Il existe toutefois, dans une certaine mesure, un risque de taux d’intérét pour certains dép6ts a vue se
comportant comme des dépéts sans échéance a taux fixe de 0%. (Au cours de 2023, ces soldes se sont
fortement réduits compte tenu de la hausse des taux d'intérét et ont été largement transformés en dépéts a
terme En conséquence de ce risque, le Groupe effectue un ajustement du comportement des dépots sans
échéance dans R & CO MM, compte tenu des exigences du régulateur frangais et selon des prévisions que
certains de ces dépots se comportent de la méme maniére qu'un passif a taux fixe. D'autre part, et compte
tenu du fait que les dépdts de R & CO MM sont en grande partie de nature de banque privée, ces dépots ne
sont pas considérés comme étant a trés long terme. Par conséquent, le Groupe ajuste les hypotheses
comportementales du montant stable linéairement sur cing ans avec le montant non stable avec une
duration de trois mois, ainsi que certains ajustements des dépoéts de la BCE a l'actif. Les résultats de cette
approche pour R & CO MM, et son impact sur le Groupe, sont présentés dans la moitié inférieure du tableau.

Le Groupe ne juge pas approprié d'appliquer des ajustements comportementaux au titre du risque IRRBB
dans ses autres banques, car ces ajustements ne sont pas exigés par les autorités réglementaires locales et
qu'il est possible de répercuter les taux du marché.
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8.4 Risque de liquidité
8.4.1 Liquidité

Le risque de liquidité découle de la divergence de maturité contractuelle entre les actifs et les passifs. Il est
défini comme le risque qu’une entité du Groupe ne soit pas en mesure de maintenir ou de générer des
liquidités suffisantes pour honorer ses obligations de paiement a leur échéance.

Les modalités de gestion de la liquidité a court terme sont résumées ci-dessous, ainsi qu’une mesure du ratio
de liquidité a court terme (LCR, Liquidity coverage ratio). Le LCR est un ratio qui compare les actifs liquides de
trés haute qualité aux obligations a court terme. Les montants ci-dessous proviennent de nos déclarations
réglementaires mais ne sont pas audités.

Le Groupe maintient un portefeuille stable et diversifié de dépbts clients avec un faible ratio de crédits/dépdts
clients. Le département trésorerie gére la liquidité pour assurer en permanence une position prudente en
détenant une quantité importante de liquidités a court terme avec la Banque centrale et sur le marché
interbancaire ainsi qu’un portefeuille de titres de rating élevé. L’exposition au risque de liquidité est
considérée comme trés faible et est surveillée quotidiennement indépendamment du front office.

Au 31 décembre 2024, le LCR du Groupe était de 140% (31 décembre 2023 : 204%), la limite réglementaire étant
de 100%.

8.4.2 Echéance contractuelle

Le tableau ci-dessous présente les échéances contractuelles pour I’ensemble des actifs et passifs financiers
consolidés du Groupe.

AVue - 3 mois - 1an- A durée

En milliers d'euros 3 mois 1an 5 ans >5 ans indéterminée  31/12/24
Caisse, banques centrales 2880017 - - - - 2880017
Actifs financiers a la juste valeur par résulte 412 426 58 1387 - 3778 417 649
Instruments dérivés de couverture - 248 1276 1102 - 2626
/::Eiftsafl::aprlzi;r;é la juste valeur par . 106 106
Titres au colt amorti 379 644 424123 981 109 - - 1784876
Z;éz?ézti:réances sur les établissements 1485 497 200 000 i . . 1685497
Préts et créances sur la clientéle 272528 875755 1045693 207 631 - 2401607
Autres actifs financiers 134 524 - - - - 134 524
TOTAL 5564636 1500184 2029465 208 733 3884 9306902
:’;Ssuslitf;ﬁnanciers a la juste valeur par 8942 14 . . . 8956
Instruments dérivés de couverture - - - -

o woeae0 - s
Dettes envers la clientéle 7461404 849 035 43 094 - - 8353533
Dettes représentées par un titre 85 137 31137 2764 - - 119 038
Dettes de loyers 4570 10961 17 019 2645 - 35195
Autres passifs financiers 151 987 - (4 004) - - 147 983
Dettes subordonnées - - - -

TOTAL 7 758 854 892 747 58873 2645 - 8713119
Engagements et garanties donnés 989 550 - 9 864 - 999 414

Les engagements de financement et de garantie donnés sont présentés au sein de Uintervalle ou ils pourraient
étre utilisés.
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8.5 Informations sur la juste valeur

8.5.1 Hiérarchie des justes valeurs

IFRS 13 requiert, a des fins de publication, que I'évaluation de la juste valeur des instruments financiers soit
classée selon une échelle de trois niveaux qui rendent compte du caractére observable ou non des données
rentrant dans les méthodes d’évaluation.

Niveau 1 : Instruments cotés sur un marché actif

Le Niveau 1 comprend les instruments dont la juste valeur est déterminée en utilisant directement des prix
cotés sur des marchés actifs. Ce sont principalement des titres cotés et des dérivés traités sur des marchés
organisés (futures, options, etc.) dont la liquidité peut étre démontrée. Ce sont également les parts de fonds
(y compris les OPCVM) dont la valeur liquidative est disponible et déterminée quotidiennement.

Niveau 2 : Instruments évalués sur la base de modeles d’évaluation reconnus utilisant des
données observables autres que les prix cotés

Le Niveau 2 regroupe les instruments qui ne sont pas cotés sur un marché actif, mais dont la technique
d’évaluation utilisée integre des parameétres qui sont, soit directement observables soit indirectement
observables sur toute la maturité de Uinstrument.

Dérivés
Les dérivés sont classés en Niveau 2 dans les cas suivants :

« la juste valeur est principalement dérivée de prix ou de cours d’autres instruments de Niveau 1 et de
Niveau 2, par extrapolation standard du marché ou interpolation ou par corroboration avec des
transactions réelles ,

« la juste valeur est dérivée d’autres techniques et modeles standards. Le modele d’évaluation le plus
fréquemment utilisé est la technique d’actualisation des flux de trésorerie (DCF). Les valorisations issues
de ces modeles sont affectées de maniere significative par les hypotheses d’évaluation utilisées, telles que
les montants et les dates de réglement des flux de trésorerie futurs, les taux d’actualisation et le risque de
crédit.

Lorsque ces parametres sont construits sur la base de données directement observables, les dérivés sont
classés en Niveau 2.

Titres a revenu fixe et dettes représentées par un titre

Lorsqu’ils sont classés en Niveau 2, ces titres sont moins liquides que lorsqu’ils sont classés en Niveau 1. Ce
sont principalement des obligations d’Etat, des titres de créance de sociétés, des titres a référence
hypothécaire et des certificats de dépdt. Ils peuvent étre classés en Niveau 2 notamment lorsque les prix
externes pour les mémes types de titres peuvent étre régulierement observés chez un nombre significatif de
teneurs de marché qui sont actifs sur ces lignes, bien que ces prix ne soient pas directement des prix de
négociation (ces prix comprennent, entre autres, des données de consensus fournies par un échantillon
raisonnable de contreparties externes qui sont teneurs de marché sur ces actifs ainsi que des cours indicatifs
donnés par des courtiers et/ou vendeurs). Pour une partie d’entre eux, si les prix ne sont pas directement
observables sur les marchés, une évaluation de type DCF est déterminée. Le taux d’actualisation utilisé est
ajusté de la marge de crédit applicable déterminée par rapport a des instruments similaires cotés sur un
marché actif pour des contreparties comparables.

Titres a revenu variable

En l'absence de cotations disponibles sur un marché actif, les justes valeurs des autres titres a revenu variable
classés en Niveau 2 sont déterminées en utilisant des paramétres reflétant des conditions de marché
observées pour des sociétés comparables a la date d’arrété.
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Les techniques d’évaluation utilisées pour les titres a revenu variable de Niveau 2 sont les suivantes :

Multiples de transaction

La technique de valorisation par les multiples de transaction est la méthode d’évaluation utilisée en priorité.
Cette méthode s’appuie sur les transactions ayant eu lieu récemment dans le secteur étudié. A partir de la
valeur d’entreprise issue de transactions comparables et d’agrégats comme I’EBITDA, 'EBIT ou le résultat,
sont établis des multiples qui sont appliqués a lactif a valoriser.

Multiples de comparables boursiers

Cette méthode consiste a appliquer un multiple aux résultats de I’entreprise faisant 'objet de I’évaluation afin
d’en déduire une valorisation. Elle repose sur I'application des multiples boursiers d’un échantillon de sociétés
comparables cotées aux agrégats de la société a valoriser. Les multiples de résultats utilisés sont le ratio
cours/bénéfices nets (PER), le ratio valeur d’entreprise/résultats avant frais financiers et impét (VE/EBIT) et
amortissements (VE/EBITDA). Ces agrégats sont les agrégats historiques de la société a valoriser et des
sociétés comparables. Ils sont retraités de tous les éléments récurrents et exceptionnels ainsi que de
’amortissement des écarts d’acquisition.

Les sociétés de [’échantillon retenu opérent nécessairement dans un secteur proche, voire identique a celui
de la société cible. Elles sont de taille relativement comparable et ont des perspectives de croissance
attendues similaires. Des parametres spécifiques peuvent aussi étre pris en compte dans Iéchantillon :
sélection par pays, prise en compte des aspects de réglementation propre a chaque marché, présence ou non
d’activités connexes.

La valeur des entreprises comparables est obtenue en additionnant a la capitalisation boursiere, la dette
financiére nette et les participations ne donnant pas le contréle. Elle se base sur les dernieres données
financiéres disponibles.

Les multiples boursiers s’entendent hors prime de contréle. L’évaluation se place du point de vue d’un
actionnaire minoritaire. Cependant, si 'investissement a évaluer n’est pas coté, I'absence de liquidité par
rapport aux sociétés de ’échantillon boursier peut se traduire par 'application d’une décote d’illiquidité.

Valorisation des bons de souscription d’actions

Les titres donnant acceés au capital, prenant généralement la forme de bons de souscription d’actions (BSA),
sont examinés régulierement afin d’évaluer leur probabilité d’exercice et I'impact éventuel sur la valeur de
linvestissement. A chaque date de cléture, la probabilité d’exercice des droits est déterminée en comparant
le colit d’exercice au produit escompté en cas d’exercice.

Colt historique

Lorsque le Groupe a fait un investissement dans un instrument non coté au cours des douze derniers mois, le
prix de transaction (c’est-a-dire le prix d’entrée) est souvent considéré comme un point de départ raisonnable
pour la détermination de la juste valeur de 'instrument de capitaux propres non coté a la date d’évaluation.

Actif net

L’actif net est, pour une entreprise, le montant que l'actionnaire recevrait si la société vendait ses actifs a leur
valeur de marché actuelle, payait ses dettes restant a honorer avec le gain, puis distribuait le solde a ses
actionnaires. Pour les fonds, la valeur liquidative est basée sur la valeur des titres et du fonds de roulement
détenus dans le portefeuille d’un fonds.

Préts et créances, dettes envers les établissements de crédit et la clientele

Les préts et créances a la clientéle et les taux d’intérét qui leur sont associés sont comparés, par maturité, a
des transactions similaires récentes. Dans le cas d’une différence significative des taux d’intérét ou de toute
autre composante des préts indiquant que la juste valeur de l’actif est sensiblement différente de la valeur
nette comptable, la juste valeur est ajustée en conséquence. Pour déterminer la juste valeur des actifs, le
Groupe évalue le risque de défaut des contreparties et calcule les flux futurs de trésorerie en prenant en
compte la situation financiére des débiteurs.

62

Strictly Confidential



Docusign Envelope ID: 6979BA16-CDA8-45C2-B8F6-1B5538C6BC33

Les titres pris et donnés en pension livrée et les dettes envers les banques et la clientele : la juste valeur de ces
éléments est déterminée en utilisant une technique DCF avec des taux d’actualisation ajustés de la marge de
crédit qui leur est appliquée.

Niveau 3 : Instruments évalués selon des modeles qui ne sont pas couramment utilisés et/ou qui
s’appuient sur des données non observables

Le Niveau 3 comprend les instruments dont I’évaluation s’appuie, au moins en partie, sur des données de
marché non observables qui sont susceptibles d’avoir une incidence significative sur la valorisation. Les
instruments classés en Niveau 3 sont principalement :

« lesactions non cotées dont la juste valeur ne peut étre déterminée en utilisant des données observables
et pour lesquelles la situation nette de ’émetteur a la date d’inventaire est la meilleure approximation de
la juste valeur de l'investissement a la date de cl6ture,

« les parts de fonds de capital-investissement ou d’investissements gérés par des tiers, pour lesquelles le
gestionnaire ou |’évaluateur externe a publié une valeur liquidative, en utilisant une technique
d’évaluation utilisant des parametres qui ne sont pas directement observables, ou en prenant en compte
des données observables, mais avec un ajustement significatif qui n’est pas observable ,

« de maniere plus générale, tous les instruments de capitaux propres non cotés pour lesquels le Groupe
utilise une technique d’évaluation (a base de multiples de comparables, de multiples de transactions)
telle que décrite ci-dessus mais qui integre des paramétres qui ne sont pas directement observables. Il
peut s’agir, par exemple, des flux de trésorerie prévisionnels pour une approche par les flux de trésorerie,
un taux d’actualisation s’appuyant sur un taux sans risque auquel s’ajoute une prime de risque. Pour tous
ces cas, les parametres peuvent ne pas étre directement observables sur le marché.
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8.5.2 Juste valeur des instruments financiers
Comptabilisés au colit amorti

En milliers d'euros 31/12/24

Valeur
comptable Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers

Caisse, banques centrales 2880017 2880017 - 2880017 -
Titres au colt amorti 1784876 1787 088 1787088 - -
Préts et créances sur les établissements de crédit 1685 497 1685 497 - 1685 497 -
Préts et créances sur la clientéle 2 401 607 2 401 607 - 2 401 607 -
TOTAL 8 751 997 8754 209 1787 088 6967 121 -
Passifs financiers
Dettes envers les banques et les établissements de crédit 48 414 48 414 - 48 414 -
Dettes envers la clientéle 8353533 8354 033 - 8354 033 -
Dettes représentées par un titre 119 038 119 038 - 119 038 -
Dettes subordonnées - - - - -
TOTAL 8 520 985 8521485 - 8521485 -
En milliers d'euros 31/12/23
Valeur
comptable Juste valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers

Caisse, banques centrales 3303584 3303584 - 3303584 -
Titres au coGt amorti 1578 261 1568 907 1568 907 - -
Préts et créances sur les établissements de crédit 1453174 1453174 - 1453174 -
Préts et créances sur la clientéle 2264 564 2264 564 - 2264 564 -
TOTAL 8 599 583 8 590 229 1568 907 7 021 322 -
Passifs financiers

Dettes envers les banques et les établissements de crédit 143 660 143 660 - 143 660 -
Dettes envers la clientéle 8 136 625 8 136 625 - 8136 625 -
Dettes représentées par un titre 148 157 148 157 - 148 157 -
Dettes subordonnées - - - - -
TOTAL 8 428 442 8428 442 - 8428 442 -
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Comptabilisés a la juste valeur

En milliers d'euros 31/12/24
Basées sur des données de

TOTAL Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 381981 355 563 21263 5155
Instruments financiers dérivés 38294 - 38294 -
FVOCI - titres a revenu variable 106 - - 106
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 420 381 355 563 59 557 5261
Passifs financiers
Instruments financiers dérivés 8956 - 8956 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 8 956 = 8 956 =
En milliers d'euros 31/12/23

Basées sur des données de

TOTAL Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs financiers
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 302418 275 952 20 364 6 102
Instruments financiers dérivés 17 067 - 17 067 -
FVOCI - titres a revenu variable 106 106 - -
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 319 591 276 058 37431 6 102
Passifs financiers
Instruments financiers dérivés 28 097 - 28 097 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 28 097 - 28 097 -

8.5.3 Informations sur les instruments comptabilisés a la juste valeur de Niveau 3
Mouvements des instruments classés en Niveau 3

Le tableau suivant présente, pour la période, les mouvements dans les actifs dont la valorisation intégre des

données classées en Niveau 3 :

Parts de

fonds a la

juste valeur
En milliers d'euros par résultat TOTAL
ler janvier 2024 6 102 6 102
Total des gains et pertes sur la période enregistrés au compte de résultat 2034 2034
Acquisitions, souscriptions, cessions et remboursements Acquisitions 118 118
Cessions (3099) (3 099)
Transfert 106 106
31 décembre 2024 5261 5261

Dispositif de contrdle dans le processus d’établissement des valorisations

Les instruments dérivés négociés de gré a gré par le Groupe (c’est-a-dire hors marchés organisés) sont évalués
au moyen de modeles d’évaluation externes. Ces modeles permettent de calculer la valeur actualisée des flux
de trésorerie futurs attendus. Les instruments financiers dérivés du Groupe sont de type « vanille », comme
des swaps de taux d’intérét et des swaps de devises, les techniques de modélisation utilisées dans ce cas sont
des modeles usuels dans le secteur financier. Les données utilisées par ces modeles d’évaluation sont
déterminées a partir de données observables de marché, comprenant des prix donnés par les Bourses, les
courtiers ou les fournisseurs de prix de consensus.
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Les dérivés de change sont évalués dans le marché ou ils sont négociés. Les contrats font 'objet d’appels de
marge en fonction des valorisations.
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9 Périmetre de consolidation

En application de l'article 89 de la directive CRD V, l'article L.511-45 du Code monétaire et financier impose
aux compagnies financieres holding de publier des informations sur leurs implantations et leurs activités dans
certains états ou territoires.

Le tableau suivant présente les filiales et les entreprises associées les plus significatives au regard des états
financiers consolidés du Groupe, ainsi que le territoire ou elles sont domiciliées. La liste ci-dessous n’inclut
pas les filiales dormantes, sur la base de leur caractére non significatif.

Les abréviations pour les activités suivantes sont définies dans le glossaire du présent rapport.

e 31/12/23 coneaidation
% de % de

Nom des sociétés Activité contréle % d'intérét controle % d'intérét  31/12/24  31/12/23
France

Rothschild Martin Maurel Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 société mére société mére
Aix-Rabelais Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Courtage Etoile SNC Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 1G 1G
GIE Rothschild & Co Banque privée et gestion d’actifs 60,00 60,00 60,00 60,00 IP IP
Montaigne Rabelais SAS Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
R&Co Investments France SAS Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Asset Management @ Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Du 20 Rue Grignan Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Du 6 Rue De La Bourse Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
SCI Prado Marveyre Banque privée et gestion d'actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
TrésoPlus Banque privée et gestion d’actifs - 100,00 100,00 NC 1G
Wargny BBR Banque privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Autres pays européens

g‘;ltgicmh“d & Co Wealth Management .\ o hrivée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 fe G
;?g‘j‘;ﬁliim AssetManagement g e privée et gestion d’actifs 100,00 100,00 100,00 100,00 G G
m:zgz“d & Co Wealth Management 5.\ o brivée et gestion d'actifs 99,97 99,96 9993 99,93 G G
Rothschild & Co Asset Management g o brivée et gestion d'actifs 99,30 9926 9930 99,26 G G

Monaco

W) Le pourcentage d’intéréts figurant dans les comptes consolidés est calculé conformément aux dispositions
statutaires applicables aux SCS sur la base du résultat social, en tenant compte de la quote-part revenant au

travail.
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