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1) PERSONNE RESPONSABLE

1.1) NOM ET FONCTION DU RESPONSABLE

Thierry EHRMANN : Président Directeur Général de la société Artprice.com

1.2) ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT

Nous attestons, apres avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues
dans le présent document de référence sont, a notre connaissance, conformes a la réalité et ne
comportent pas d'omissions de nature a en altérer la portée.

Nous attestons, a notre connaissance, que les comptes annuels sont établis conformément aux
normes comptables applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiere
et du résultat de la société et de I’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que
le document de référence présente un tableau fidele de I’évolution des affaires, des résultats et de la
situation financiere de la société et de I’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation
ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

Nous avons obtenu des contrdleurs 1égaux des comptes une lettre de fin de travaux dans laquelle ils
indiquent avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiere et les
comptes données dans le présent document de référence ainsi qu'a la lecture d'ensemble du
document de référence.

Dans leur rapport sur les comptes sociaux et consolidés clos le 31 décembre 2011 les controleurs
légaux n’ont formulé aucune observation.

Les informations financieres historiques du 31 décembre 2010 et les rapports des controleurs 1€gaux
y afférents figurent dans le document de référence 2010, déposé a I’AMF le 25 aout 2011 sous le
numéro D.11-0784 , respectivement, pour les comptes, aux pages 105 et suivantes, et aux pages 139
et suivantes, et, pour les rapports 1égaux, aux pages 137 a 138 et aux pages 165 a 166.

Dans leur rapport sur les comptes sociaux et consolidés clos le 31 décembre 2010 les controleurs
légaux n’ont formulé aucune observation.

Les informations financieres historiques du 31 décembre 2009 et les rapports des contrdleurs 1égaux
y afférents figurent dans le document de référence 2009, déposé a I’AMF le 8 juillet 2010 sous le
numéro D.10-0614, respectivement, pour les comptes, aux pages 81 et suivantes, et aux pages 115
et suivantes, et, pour les rapports 1égaux, aux pages 113 a 114 et aux pages 143 a 144.

Dans leur rapport sur les comptes sociaux clos le 31 décembre 2009, les controleurs 1égaux ont
formulé les observations suivantes : « Sans remettre en cause I’opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur le point suivant exposé dans la note « Etat des provisions » de 1’annexe
concernant les litiges et les procédures en cours dans lesquels est engagée votre société ».

Dans leur rapport sur les comptes consolidés clos le 31 décembre 2009, les contrdleurs légaux ont
formulé les observations suivantes : « Sans remettre en cause I’opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre attention sur le point suivant exposé dans la note 4.3 de 1’annexe concernant les litiges
et les procédures en cours dans lesquels est engagée votre société ».

Le 26 juillet 2012
Thierry EHRMANN, P.D.G.

>



2) CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1) NOM ET ADRESSE DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Commissaires aux comptes titulaires :

FIDENT AUDIT représentée par Monsieur Roger-Pierre JERABEK,

Domicilié 38 Cours Suchet 69002 LYON

Date premier mandat : 30 juin 2011

Durée : mandat expirant lors de I’ Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2016.

FIDUCIAIRE CENTREX, représentée par M. Régis LACROIX,

Domicilié Parc de Crécy - 6 rue Claude Chappe 69370 St Didier au Mont d'or

Date premier mandat : 26 juin 2009

Durée : mandat expirant lors de I’ Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2014.

Commissaires aux comptes suppléants :

Monsieur Franck VIGGIANI
Domicilié 38 Cours Suchet 69002 LYON
Date premier mandat : 30 juin 2011

Durée : mandat expirant lors de I’ Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2016.

Monsieur David HUMBERT
Domicilié Parc de Crécy - 6 rue Claude Chappe 69370 St Didier au Mont d'or
Date premier mandat : 26 juin 2009

Durée : mandat expirant lors de I’ Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2014

2.2) HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES AU TITRE DE L’EXERCICE
2011

Les honoraires des Commissaires aux Comptes et des membres de leurs réseaux pris en charge par
le groupe sont mentionnés au chapitre 20 du présent document de référence au niveau de la note 9
des annexes aux comptes consolidés de I’exercice clos le 31.12.11.



3) INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.1) RESULTATS CLES ISSUS DES COMPTES CONSOLIDES DE L'EXERCICE CLOS LE
31.12.11

En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009

Chiffres d’affaires 5223 5226 4745
Résultat opérationnel - 48 1 - 44
Résultat net 94 153 47
Capitaux propres 13 246 13064 12 886
Endettement financier net 220 24 132

3.2) RESULTATS CLES ISSUS DES COMPTES SOCIAUX DE L’EXERCICE CLOS LE
31.12.11

En milliers d’euros 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2009
Chiffres d’affaires 5220 5220 4737
Résultat d’exploitation 204 184 356
Résultat net 439 174 511
Capitaux propres 6543 6092 5913
Endettement financier net 152 (36) (10)

4) FACTEURS DE RISQUE

Les informations relatives a la description des risques de marché (taux, change et actions) sont
détaillées dans 1’annexe des comptes consolidés clos au 31.12.11 du présent document de référence
(chapitre 20).

La société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financicre, ses résultats ou sa capacité a réaliser ses objectifs et
considere qu'il n'y a pas d'autres risques significatifs hormis ceux présentés dans le présent chapitre
et dans les annexes des comptes consolidés incluses dans le présent document de référence au
chapitre 20.

4.1) RISQUES DE MARCHE

4.1.1) Risque de taux et de crédit

A ce jour, la société n’a contracté aucun autre emprunt a taux fixe ou variable.

Compte tenu de sa situation financiere et de son absence d’endettement, le groupe Artprice n'a pas
besoin de faire appel a des financements extérieurs.



Evolution du ratio d’endettement net au 31/12/2011, 31/12/2010 et 31/12/2009 (consolidé)

Milliers d’euros 31/12/11 31/12/10 31/12/09
Emprunts et dettes financieres divers 0 0 0

I- Dettes financieres a long terme 0 0 0
Découverts bancaires 9) 59) 42)
II- Endettement brut 9) 59) 42)
Valeurs mobilieres de placement hors actions propres 54 54 136
Disponibilités 175 29 38
II1- Endettement financier net 220 24 132

Endettement net et trésorerie consolidé au 31/12/11, 31/12/10 et 31/12/09

En milliers d'euros 31/12/11 | 31/12/10 = 31/12/09
Actions propres 732 473 500
VMP (portées par LSJE) 54 54 136
Net 786 527 636
Disponibilités (actif) 175 29 38
Concours bancaires (Passif) )] (59) 42)
Cash net 952 497 632
Cash net hors actions propres 220 24 132

L'exploitation de la société génere assez de trésorerie pour faire face a I'ensemble des charges.

Au 31/12/11, il existe toujours le portefeuille d'actions propres dont la valeur est de 732 K€.

4.1.2)Risque de change

Les résultats commerciaux et les investissements d’Artprice sont faits en euro afin d’étre inclus
dans les rapports financiers consolidés d’Artprice. Les taux de change (dollar-euro) peuvent étre
sujets a des fluctuations et évolutions qui pourraient avoir un effet négatif ou positif sur les recettes
et la situation financiere d’ Artprice une fois exprimées en euro.

L’exposition du groupe au risque de change porte essentiellement sur les opérations commerciales
réalisées avec I’Amérique du nord tant au niveau de la société Artprice que de la filiale américaine.

- Filiale Artprice, Inc. USA

Au 31/12/2011 Devise 1 : USD
Actif - C/C Artprice USA 395 KE Montant en USD : 520 544
Passif 136 KE




- Politique marketing

La part du chiffre d’affaires exposée aux variations Euro/USD est d’environ 30 % du chiffre
d’affaires consolidé.

L’effet de change sur la part du CA libellé en USD et encaissé en EUR :

Les conséquences de la chute du dollar nous ont amenés sur les exercices précédents a revoir notre
politique tarifaire et la devise de facturation sur certaines zones afin de limiter I’impact négatif de
cet effet. Ainsi pour toutes les zones hors Amérique du nord la devise de facturation est 1'Euro.

La politique tarifaire des services et abonnements vendus aux clients de cette zone a été calculée
avec une parit¢ EUR/USD moyenne de 1 EUR = 1.18 USD pour I’exercice 2011 réajustée par
rapport au positionnement des produits de la gamme Artprice face a la situation concurrentielle sur
la zone Amérique du nord. Des tests d’élasticité du prix sur cette zone révelent une marge de
manceuvre quasiment nulle vers le haut.

- Fournisseurs
Les fournisseurs facturant en USD ou dont les produits et services sont sujet a la fluctuation USD

par rapport a 'EUR inclut notamment les achats d’espaces publicitaires, les DNS, la bande
passante. Les frais de la filiale Artprice INC sont payés a partir d’un compte devise en dollar.

4.1.3)Risques actions

La société Artprice est exposée aux variations des cours de bourse concernant ses actions propres. A
ce titre, une provision pour dépréciation est constatée sur la base des 20 derniers cours de bourse.

31/12/11 31/12/10 31/12/09
Portefeuille d'actions propres 732 732 732
Provisions / 259 232
Position nette globale 732 473 500

Au 31/12/2011, la société détient 53 859 actions en auto-contrdle. Il n’y a pas eu de mouvement au
cours de la période et ce, jusqu’a la date de dépot du présent document de référence.

Artprice étant considéré, depuis son introduction, comme une valeur spéculative, par son caractere
innovant, et, par ailleurs, liquide, elle est susceptible de variation de cours (intraday) tres importante
au sein d'une méme journée ou sur des périodes plus longues. Le Trading haute fréquence, qui
touche principalement des sociétés a caractere spéculatif avec une forte liquidité, est susceptible
d'amplifier, de maniere impressionnante, les variations a la hausse et/ou a la baisse d'Artprice. A ce
titre, la société met en garde les investisseurs qui doivent considérer Artprice comme une valeur
hautement spéculative et sensible au Trading haute fréquence et/ou aux opérateurs recherchant des
plus-values sur des délais assez courts dans des volumes importants. Les 12 années de cotation
d'Artprice sur le marché réglementé Eurolist by Euronext démontrent qu'Artprice a été, a plusieurs
reprises, considérée comme la société ayant eu des performances boursieres les plus importantes a
la hausse suivies de corrections toutes aussi impressionnantes. Le passage au SRD Long Only a
partir du 24 février 2012 ne peut qu'accentuer les risques décrits au présent paragraphe.



4.1.4) Risque li€ au SRD Long Only

Artprice a été admise au Compartiment SRD Long Only a compter du 24 février 2012.

Le mécanisme SRD a été créé en 2000 lors de I'harmonisation du reéglement jusqu'alors mensuel. Il
connait depuis un réel succes car simple et encadré par des regles prudentielles strictes. En effet
l'investisseur passe son ordre a son intermédiaire financier qui le transmet sur le marché réglementé.
Il est exécuté et livré aupres de I'intermédiaire financier en J+3, qui finance jusqu'a la fin du mois en
especes (dans le cas d'un achat) dans le cas du SRD Long seulement.

Le label SRD offre une meilleure visibilité au titre ARTPRICE.COM et une meilleure liquidité en
permettant a une nouvelle catégorie d'investisseurs de se porter sur le titre. En contrepartie, le SRD
long Only est susceptible d'amplifier les variations du cours de bourse de l'action Artprice. De
méme, un certain nombre d'établissements financiers ne permet pas a leurs clients d'accéder aux
facilités propres au reéglement du SRD Long Only. Ces dispositions bancaires relevent de leur bon
vouloir et en aucun cas de la société Artprice dont la responsabilité ne peut donc pas €tre mise en
jeu sur ce fondement.

4.2) RISQUES JURIDIQUES

4.2.1DRisque lié a I’application de la Directive Services donnant capacité de pratiquer sur la Place
de Marché Normalis€e® d’ Artprice des opérations de courtage aux encheres par voie €lectronique :

Artprice a lancé avec succes début 2005 sa Place de Marché normalisée®. Le modele de la Place de
Marché Normalisée® d'Artprice (protégée au titre de la propriété intellectuelle) est désormais
éprouvé et validé par le marché de I'Art. A ce titre, Artprice engage systématiquement des
poursuites en contrefagon et/ou en concurrence déloyale a I’encontre des tiers dont le comportement
porte atteinte a sa place de marché normalisée.

Les chiffres parlent d'eux-mémes : selon le rapport d'activité 2005 du "Conseil des ventes
volontaires de meubles aux encheres publiques"”, 1'offre sur Artprice était de 1,3 milliard d'euros
d'ceuvres d'art. Selon nos communiqués 2006, 1'offre sur sa place de marché normalisée pour 2006
était de 2,7 milliards d'euros d’ceuvres d'art. Elle a encore progressé de +63% en 2007, soit plus
rapidement que le produit des ventes publiques mondiales de Fine Art, avec une offre de 4,32
milliards d'euros d’ceuvres d'art. Pour 2008, 1'offre était de 5,4 milliards d'euros d’ceuvres d'art. Pour
2009, I’ offre était d'environ 5,85 milliards d'euros d'ceuvres d'art. Pour 2010, 1'offre était d'environ
6,3 milliards d'euros d’ceuvres d'art avec un taux de vente estimé de 1'ordre du tiers sur lesquelles la
société Artprice n'est pas encore commissionnée. Pour 2011, I'offre était similaire a celle de
l'exercice 2010.

Toutes ces années expérimentales, depuis 2005, ont donné a Artprice une expérience exceptionnelle
en matiere d'analyse du marché de 1'art dématérialisé et normalis€ sur Internet. A cette compétence
unique s'ajoute le premier fichier clients mondial de collectionneurs et professionnels d'art déja
actifs sur Internet.

Artprice a mis au point l'infrastructure informatique permettant d'accueillir et d'héberger autant de
ventes cataloguées, ou purement numériques, qu'il est possible de concevoir. Forte de ses propres
salles machines et d'une bande passante quasi illimitée, d'une capacité de stockage de 700 To,



Artprice dispose de tous les atouts pour offrir aux maisons de ventes une prestation de SSII pour
leur migration intégrale sur Internet.

Ainsi, en conformité avec la loi n°2011-850 du 20 juillet 2011, Artprice a lancé le 18 janvier 2012,
en toute légalité et sereinement, sa Place de Marché Normalisée aux encheres®. La Place de
Marché Normalisée aux encheres® d’Artprice est une infrastructure permettant aux utilisateurs
d’Artprice de visualiser, participer, organiser et/ou effectuer des opérations de courtage aux
encheres réalisées a distance par voie €lectronique. Artprice invite le lecteur du présent rapport a
prendre connaissance des Conditions Générales d'Utilisation qui répondent a toutes les questions
relatives a la Place de Marché Normalisée aux Encheres. Artprice précise, qu'a la différence des
Maisons de Vente, le vendeur, au terme de 1'enchere, choisit librement de retenir ou non, parmi les
trois meilleurs offreurs, une de ces encheres. Le vendeur peut donc sereinement et a tout moment,
tant qu'il n'a pas accepté une offre parmi les trois meilleurs offreurs, retirer son enchere.

Il est prévu dans les futurs modeles économiques qu’Artprice devienne la plate-forme d’encheres
en ligne de référence pour les 3600 Maisons de Ventes sur lesquelles la société Artprice serait
commissionnée. Dans ce cadre, Artprice deviendrait un simple prestataire de services mettant a la
disposition des Maisons de Ventes une infrastructure informatique au méme titre qu'une SSII. Il
peut exister un éventuel risque que des Maisons de Ventes n’adoptent pas ce futur modele
économique et cessent alors leurs relations avec Artprice. Il existe un risque potentiel que la
conversion de la Place de Marché Normalisée, qui est une réussite incontestable depuis 7 ans, en
mode encheres, prenne plus de temps que prévu, du fait que les clients et utilisateurs doivent se
familiariser avec ce nouveau systeme. Artprice ne peut garantir, sous quelque forme que ce soit, la
conversion de la Place de Marché Normalisée en mode encheres par voie €lectronique, bien que
tout plaide pour un déroulement naturel ou chacune des parties (acheteur, vendeur), d'un point de
vu strictement économique, est gagnante.

Artprice refuse d'imposer, sous quelque forme que ce soit, une contrainte juridique et/ou marketing
aux clients de la Place de Marché Normalisée® a prix fixe les faisant basculer en mode Place de
Marché Normalisée aux encheres®. Ce refus catégorique est susceptible de ralentir de maniere
conséquente les conversions du modele Place de Marché Normalisée a prix fixe® vers la Place de
Marché Normalisée aux encheres® et, en conséquence, de limiter la progression du Chiffre
d'affaires générés par la Place de Marché Normalisée aux encheres®. La position d'Artprice se
justifie par le fait qu'Artprice a mis plus de 7 ans a batir sur sa Place de Marché Normalisées a prix
fixe® une relation de confiance rarement égalée sur Internet et avec une absence totale de
contentieux judiciaire li€ a cette activité. De ce fait, Artprice considére que cet ecosysteme
patiemment construit doit, par lui-méme, évoluer grace a une pédagogie faite aupres de ses clients
et en aucun cas en leurs imposant I'évolution de la Place de Marché Normalisée® vers les encheres.

Par ailleurs, Artprice ne peut garantir que le Législateur, dans les années qui viennent, modifie, par
voie législative et/ou décret, ordonnance ou circulaire, sa loi n°® 2011-850, ce qui viendrait
modifier le modele économique qu'Artprice propose. De plus, les turbulences économique et
politique que connait 1'Europe des 27 pourraient constituer un handicap dont on ne peut pas a ce
jour mesurer les conséquences sur l'activité de courtage aux encheéres par voie électronique.
Concernant les comptes séquestres, donnant lieu a mainlevée pour chaque opération de courtage
aux encheres par voie électronique, ils sont susceptibles d'étre modifiés, notamment, par le code
monétaire et financier et/ou des dispositions visant le commerce électronique ou les modes de
paiement électronique. Artprice est donc tributaire, pour ces opérations de courtage aux encheres
par voie électronique réalisées sur sa Place de Marché Normalisée®, des établissements bancaires,
principalement européens, sachant que la politique d'Artprice, depuis son origine, a été, pour des
raisons sécuritaires, de ne jamais stocker les coordonnées bancaires, CB, de ses clients, préférant



transférer le risque réel sur les opérateurs bancaires tels que PAYPAL, ATOS, CYBERMUT
,...(voir risque informatique)

Il existe un risque mineur qu'un tiers, n'ayant pas pris connaissance des conditions générales
d'utilisation concernant les opérations de courtage aux encheres par voie électronique, essaie
d'attraire a tort Artprice qui se considere, au regard de la législation en vigueur, comme
infrastructure permettant aux utilisateurs d’Artprice de visualiser, participer, organiser et/ou
effectuer des opérations de courtage aux encheres réalisées a distance par voie électronique et en
aucun cas comme mandataire du vendeur. Le vendeur, selon les conditions générales d’utilisation,
est libre de choisir son acheteur et/ou de mener a terme sa vente. Il existe un risque que les
commissions, ventilées en plusieurs services, soient considérées comme importantes par les clients,
pour autant, le pourcentage se situant, selon les options du vendeur, entre 5 et 9 % environ est tres
en dessous de la marge d'intermédiation que constate le Conseil des Ventes Volontaires qui, selon
lui est de 37,5 % (source : Documentation frangaise).

Enfin, la nouvelle activité sur la Place de Marché Normalisée aux encheres d’ Artprice va I’amener
vraisemblablement a créer un partenariat et/ou une joint venture avec une des principales maisons
de ventes de la République populaire de Chine, pays qui est désormais numéro 1 mondial sur le
marché de I'Art. A ce titre, Artprice est susceptible, pour le continent asiatique, de modifier sa
Place de Marché Normalisée destinée aux opérations de courtage aux encheres par voie
électronique pour s'adapter aux regles en vigueur en République populaire de Chine et, de maniere
plus générale, aux moeurs et coutumes du continent asiatique. L'installation d'une salle machine
mirroring, vraisemblablement a Hong Kong, est susceptible d'affecter, partiellement, par sa mise en
place informatique pour répondre aux besoins de son partenaire chinois, la Place de Marché
Normalisée® d'Artprice.

Pour information, Artprice note qu'au regard du rapport du Conseil des Ventes Volontaires de
meubles aux encheres publiques intitulé "I'Autorité de régulation des ventes publiques en France",
(14 aotit 2008,) édité par "La Documentation Francaise", ce dernier déclare dans ses conclusions en
recommandation : "la directive services est un effet d'aubaine qu'on ne retrouvera pas de sitot pour
réformer en profondeur le régime de la loi de 2000" sur la premicre réforme des ventes aux
encheres. Selon le Conseil des Ventes Volontaires, "ce serait une erreur de se borner a une
transposition a minima, modifiant a la marge tel ou tel article de la loi de 2000 pour ne pas tomber
sous le coup dun "avis motivé" de la Commission pour infraction "manifeste", puis d'une
condamnation par la CJCE"(page 47© CVV).

Le Conseil des Ventes Volontaires soutient la nécessité de disposer "d'une industrie francaise des
encheres"”, forte, capable de se battre a armes égales avec ses concurrents avec une vraie vision
libérale.

Le régulateur s'est appuyé€ sur trois importantes contributions : la proposition de loi des MM Yann
Gaillard et Philippe Marini, 1'avis du Conseil Economique et Social de M. Pierre Simon et le rapport
remis a Madame la Ministre de la Culture et de la Communication par M. Martin Bethenod et a
souligné "l'opportunité exceptionnelle de la Présidence de 1'Union Européenne par la France a partir
du ler juillet". Enfin, le Conseil des Ventes Volontaires "ne peut que constater qu'il a tres tot senti
le vent de I'histoire qu'il porte a la modernité numérique".

De méme, Arptrice en ouvrant sa Place de Marché Normalisée, et protégée au titre de la propriété
intellectuelle, aux encheres (comme le permet la Directive "Services") au coté des annonces a prix
fixe, met en jeu des chiffres constatés aux cours des exercices 2005 a 2010 sur le flux d'ceuvres d'art
présenté ou Artprice n'a per¢u aucune somme de quelque nature que ce soit.
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L’extension aux encheres de sa Place de Marché Normalisée® est susceptible de bouleverser le
marché de l'art, notamment, de modifier les classements des principaux compétiteurs et, par la
méme, d'entrainer potentiellement, de la part d'une toute petite minorité, des actions de concert, des
manceuvres dilatoires et/ou intentionnelles contre Artprice afin que cette dernieére ne remette pas en
jeu leur monopole acquis pour certains depuis plusieurs décennies.

La Place de Marché Normalisée aux encheres® d'Artprice repose en grande partie sur la gestion du
reglement, consécutif a la transaction liée aux encheres, par un Tiers de Confiance qui effectue
toute une série d'opérations autour de deux actes principaux, le séquestre de la somme versée par
I'acheteur et la mainlevée de ladite somme au profit du vendeur lors de la bonne réception par
I’acheteur de 1'ceuvre objet des encheres.

Artprice considere qu'il existe un risque de frein et d'inhibitions des utilisateurs de la Place de
Marché Normalisée aux Encheres® incluant les clients historiques d'Artprice et les nouveaux
clients. En effet, l'opération, autour de deux actes principaux, le séquestre de la somme versée par
I'acheteur et la mainlevée de ladite somme au profit du vendeur lors de la bonne réception de
I'ceuvre objet des encheres, repose sur une vingtaine d'étapes que les deux Tiers de Confiance
spécialisés, retenus par Artprice, décrivent en langue anglaise.

Concernant le risque d'inhibitions sur une monnaie unique de réglement, a savoir le dollars, que
traite le leader mondial des Tiers de Confiance, escrow.com (pour mémoire le terme "escrow"
signifie "séquestre" en anglais), Artprice, apres le lancement des encheres sur sa Place de Marché
Normalisée® le 18 janvier 2012, a constaté un blocage tres net de sa clientele qui refusait de se voir
imposer le dollar comme monnaie unique. Artprice a donc remédié a ce probleme apres le
lancement mondial des encheres sur sa Place de Marché Normalisée® en retenant le Tiers de
Confiance leader européen Transpact.com (société anglaise) qui accepte les réglements en euro, en

livre sterling et en dollar.

Pour autant, la barriere linguistique subsiste, notamment, pour la clientele mondiale d'Artprice qui a
I'habitude de converser en anglais mais qui, pour autant, n'a pas la maitrise suffisante des termes
technique et juridique anglais qui décrivent la vingtaine d'étapes permettant le bon déroulement du
reglement de la transaction consécutive a I'encheére. Artprice, au regard de 1'article 5 de la loi du 20
juillet 2011 transposé dans le code du commerce a l'article L.321-3, ne peut en aucun cas se
substituer en tout ou en partie au Tiers de Confiance. De méme, Artprice ne peut détenir,
directement ou indirectement a travers des liens capitalistiques, une quelconque participation dans
une société Tiers de Confiance.

Artprice est donc tributaire d'Escrow et de Transpact, ses Tiers de Confiance actuels, pour les
problemes de traduction car, d'une part, seul le Tiers de Confiance connait ses lignes de programme,
API et mode opératoire entre acheteur et vendeur qui évoluent constamment et, d'autre part, le Tiers
de Confiance agissant en toute autonomie par rapport a Artprice, ce dernier n'a pas pouvoir a
imposer au Tiers de Confiance la traduction de leurs sites en différentes langues. A ce titre, Artprice
ne peut, dans I'immédiat, satisfaire les principales langues de ses clients utilisées sur ses banques de
données a savoir le francais, 1'allemand, l'italien, 1'espagnol et le chinois. Pour autant, Artprice
recherche activement la solution liée au probleme des 5 langues tant aupres de ses Tiers de
Confiance actuels qu'aupres d'autres Tiers de Confiance, notamment pour la zone Asie-Pacifique ou
le reglement bancaire des banques chinoises est fondamentalement différent. Artprice, avec ses
deux Tiers de Confiance, a montré le nombre trés impressionnant de clients qui, arrivés sur la page
du site du tiers de confiance, décrochent car ils considerent que transférer des sommes importantes
sans une maitrise totale du texte dans leurs langues habituelles, est un risque non négligeable. C'est
en montrant ce pourcentage de transactions désactivées en derniere minute sur les sites de nos tiers
de confiance, que ces derniers prennent conscience qui serait nécessaire qu'ils prennent la
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responsabilité de traduire leur site dans les langues d'Artprice (frangais, anglais, allemand, italien,
espagnol et chinois), leurs pages et leurs API informatiques.

De maniere générale, 1'ensemble des facteurs risques et éléments exogenes décrits au présent
paragraphe et liés a la Place de Marché Normalisée aux encheres® ne permettent pas a Artprice
d'annoncer un quelconque chiffre d'affaire prévisionnel.

4.2.2)Risque lié aux actions de concert, de manceuvres dilatoires et/ou intentionnelles contre
Artprice afin que cette dernieére ne remette pas en jeu leur monopole acquis pour certains depuis
plusieurs décennies

Artprice qui a suivi depuis plus de 14 ans les deux réformes des ventes aux encheres et, notamment,
la loi du 10 juillet 2000 et ses décrets 2001-650, 651 et 652, a écrit avec thierry Ehrmann en qualité
d'auteur principal, l'ouvrage de référence de 1431 pages dénommé "Code des Ventes Volontaires et
Judiciaires". Cet ouvrage de référence a bénéficié de la contribution d'une dizaine d'intervenants
incontestablement reconnus dans leur domaine respectif composés de Maitres de conférence,
Doctorants en Droit et d'Agrégés. Artprice considere qu'il existe un risque de conflit de forte
envergure car il est décidé a mener une politique féroce contre des actions juridiques dont le
fondement repose uniquement sur la préservation d'un monopole, l'entente illicite et les actions de

concert.

Il est vraisemblable que, compte tenu qu'une infime minorité refuse I'évolution que propose
Artprice aux 3 600 Maisons de Ventes et que ces dernieres, a plus de 90 %, voient en Artprice, non
pas un concurrent mais, bien au contraire, par sa Place de Marché Normalisée (protégée au titre du
C.P.1.), une solution vitale pour survivre au 21éme siecle face a la révolution d'Internet, Artprice
soit obligée, dans le cadre d'une politique juste et féroce, consistant a refuser toute forme de
compromis délictueux, de porter ces conflits a la Cour de Justice de 1'Union Européenne qui est,

depuis le 16T décembre 2009 par le traité de Lisbonne, le 4M€ degré de juridiction.

Il faut préciser que certaines des Maisons de Ventes incriminées, notamment dans le document de
référence d’Artprice au chapitre 20.8) relatif aux * procédures judiciaires et d'arbitrage ”, ont fait
l'objet de tres lourdes condamnations pour ententes illicites et actions de concert tant aux USA qu'en
Europe.

Il est donc clair que le combat que mene Artprice, loin d'étre novateur et dangereux, ne fera que
confirmer que des monopoles acquis depuis des décennies, voire des siecles, amenent ces Maisons
de Ventes a reproduire des schémas délictueux face a la Directive "Services" visant, notamment, les
encheres électroniques.

Malgré les colits importants que devra supporter Artprice dans un premier temps, les amendes et
demandes reconventionnelles que formera Artprice se chiffreront en dizaine de millions d'euros.
Artprice se doit d'avertir son actionnariat mais considere que 1'Histoire des Ventes aux Encheres et
le Droit Européen, qui en découle, plaident totalement en sa faveur.

A ce titre, les poursuites judiciaires engagées et a venir, en demande comme en défense, ne

constituent pas un risque inconsidéré. Bien au contraire, cela est la preuve de 1'opiniatreté d'Artprice
dans son modele économique d'un marché de 1'art normalisé et transparent dans ses transactions.
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4.2.3)Risques li€s aux DNS (Domain Name Server), marques, signes distinctifs, copyright et droits
d’auteur

La société Artprice est propriétaire de la marque semi-figurative Artprice dans les classes 16, 36 et
41. Cette marque déposée initialement a I’INPI le 25 février 1997 a été renouvelée le 13 février
2007. Cette marque déposée initialement par Thierry EHRMANN a été cédée a la société
Artprice.com en date du 27 mars 2000 (date enregistrement cession INPI).

Dans le cadre d’Artprice, l'utilisateur compose dans son navigateur www.artprice.com ou
www.artprice.fr ou www.artprice.co.uk, ou I’un des 1200 autres DNS et ccTLDs (country code top-
level domain).

L’OMPI (Organisation Mondiale de la Propriété Industrielle) et ICANN (Internet Corporation for
Assigned Names Number — entité américaine de droit privé a but non lucratif en charge de trouver
des concurrents a Networks Solutions, de les sélectionner puis de les autoriser a enregistrer les
noms de Domain en .com. .net ou .org) se sont contentées de recommandations.

A ce jour, la reégle du “ premier arrivé premier servi ” demeure en vigueur pour les .com, .net, .org,
.info, .biz et désormais la quasi-majorité des ccTLDs a été ouverte a un dépot libre et non soumis a
détention de marque.

Les Registrars ne prennent aucune position dans d’éventuels conflits pouvant naitre entre un
déposant et des tiers. Il existe donc un risque réel que des contrefacteurs ou parasites (droit de la
concurrence) utilisent la notoriété d’ Artprice.

La société Artprice exploite néanmoins réguliecrement de maniere mondiale les marques et DNS
cités dans le prospectus afin qu’ils ne tombent pas en déchéance. Le caractere générique des DNS
laisse supposer qu’ils ne portent pas atteinte aux droits d’un tiers.

Il existe néanmoins un risque de nullité de certains dépdts pour défaut de distinctivité. La protection
au titre du droit “ sui generis ” de la banque de données Artprice et toutes les banques de données
dérivées ne bénéficient que d’une protection européenne (96/9CE du parlement européen et du
conseil du 11 mars 1996). La société Artprice possede pres de 120 marques semi-figuratives et
1200 DNS. En I’état actuel aucune législation supranationale ne s’est prononcée sur 1’attribution des
Domain Names. La majorit¢é des DNS, dont, entre autres, Artprice.com, a pour “registrant” et
“ administrative contact ” Thierry Ehrmann en qualité de titulaire des DNS et est détenteur du droit
moral sur I'ensemble de ses DNS. La société Artprice mene une politique draconienne de protection
de ses banques de données (droit sui generis, droit du producteur, droit des marques, droit brevets
logiciels ainsi que les droits d’auteur). La société Artprice assigne systématiquement pour
contrefagon, concurrence déloyale ou tentative d’intrusion dans le systéme informatique, tout tiers.
Elle a, jusqu’a présent, eu gain de cause dans tous les litiges I’opposant a des tiers sur les chefs
d’inculpation ci-dessus énumérés.

De nombreux documents commerciaux ou reportages de presse écrite et audiovisuelle comportent
I'usage des droits de reproduction de “ I’Esprit de la Salamandre  et/ou "Demeure du
Chaos®"et/ou Abode of Chaos®.

La société Artprice avait I'usufruit non exclusif de I'utilisation des ceuvres “nutrisco et extinguo,
I’Esprit de la Salamandre”, décrite au contrat du 09/12/1999 et par avenants des 21/06/2005 et
27/04/2009. Cet usufruit ne lui conférait aucune propriété sur I’image des ceuvres “ I’Esprit de la
Salamandre ” et/ou "Demeure du Chaos®"et/ou Abode of Chaos®. Le groupe Serveur était le seul
concessionnaire exclusif des droits de reproduction des 3 348 ceuvres constituant "Demeure du
Chaos®"et/ou Abode of Chaos® dont I'auteur principal est Thierry Ehrmann. Cette concession
exclusive au profit de Groupe Serveur avait fait I’objet d’une convention réglementée avec le
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propriétaire des murs des bureaux d’Artprice, la SCI VHI. Elle a pris fin au 31.12.08 et n'a pas été
renouvelée. Comme indiqué dans le présent chapitre, lors des communications antérieures, du fait
du non renouvellement de ladite concession exclusive, le régime du droit commun lié, notamment,
au droit de reproduction s'applique de plein droit selon les usages en vigueur dans la profession.

Un rapport d'expert aupres de la Cour d'Appel mandaté par Groupe Serveur fait état de pres de
8,2 millions d'euros de retombées de presse écrite et audiovisuelle de 1 138 médias mondiaux sur la
période 2006-2008. Avec une méthodologie restrictive se limitant aux articles ou reportages
incluant la reprise systématique d'Artprice, ne retenant que les reportages supérieurs a 30 000 euros
et en écartant les reportages dont les grilles de tarifs publicitaires du journal ne sont pas connues,
I'expert de la Cour d'Appel a estimé lesdites retombées de presse a 2,919 millions d'euros.

En 2011/2012, la plaidoirie historique : Demeure du Chaos, Epoux Ehrmann, SCI VHI contre la
France devant la Cour Européenne des Droits de 'Homme (C.ED.H.) au titre, notamment, de la
libert¢ d'expression (article 10) est considérée, selon de trés nombreux journaux d'art
internationaux, et sous la plume d'historiens, de critiques, de juristes spécialisés en propriété
littéraire et artistique, comme une suite en Europe, au 2leme siecle du célebre proces Brancusi
contre les USA en 1928. L’enjeu de ce célebre proces, gagné par Brancusi au terme des procédures,
a été la reconstruction aux USA d’un consensus, cadré par le droit, sur la juste délimitation des
frontieres cognitives de I’art.

C'est dans ces termes que les demandeurs défendront de nouveau la Demeure du Chaos devant la
Cour de Cassation.

Enfin, le film: "Artprice ou la révolution du marché de 1'Art" écrit par un scénario original de
Thierry EHRMANN, qui est un documentaire historique sur 1'Histoire d'Artprice, de son origine a
ce jour et dont le tournage a duré plusieurs mois, au sein de la Demeure du Chaos, est un succes au
dela de toute référence de film d'entreprise. Le nombre de consultation se chiffre en millions de vue
et/ou téléchargement. De méme, il a été édité pour les clients d'Artprice plusieurs centaines de
milliers de D.V.D. du film.

La société Artprice, toutefois, ne s'est pas acquittée des différents droits dont Thierry EHRMANN
est l'auteur unique et détenteur des droits de reproduction et droit moral. Une discussion est toujours
en cours, cette derniere étant régulierement reportée par la croissance exponentielle de consultation
du film désormais en 5 langues et ou les parties souhaitent contracter en toute connaissance de
cause et, notamment, avec un prévisionnel sur les consultations futures.

La société Artprice, le Groupe Serveur, l'auteur principal et les auteurs des milliers d’ceuvres
monumentales de la "Demeure du Chaos ®" ne pourraient en aucun cas voir leur responsabilité
mise en jeu en cas de confusion du fait de journalistes et/ou de critiques d'art.

L'auteur principal autorise Artprice, dans des conditions précises conformes au régime du droit
commun, a utiliser le droit de reproduction, avec I’obligation de 1égender le copyright de 1’auteur
principal et, pour certaines ceuvres collectives des auteurs dont l'auteur principal, de respecter le
droit de leur ceuvre au titre de ’article L.121-1 du CPL. Il faut préciser que la société Artprice a son
siege social dans les mémes lieux que les ceuvres monumentales, "la Demeure du Chaos®" lui
faisant bénéficier ainsi des nombreux reportages de presse internationale écrite et audiovisuelle sur
la "Demeure du Chaos®" /ou "Abode of Chaos®".

La société Artprice utilise les commentaires d’auteurs (au titre de la loi du 11/03/1957) de Thierry
Ehrmann sur le marché de I’art publiés dans la presse internationale. Thierry Ehrmann est aussi le
principal créateur et auteur des nouveaux indices Artprice, l'auteur unique de la Place de Marché
Normalisée® et de son process et d'Artprice Images. Il définit personnellement, en tant qu'auteur
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unique, 1’organisation contextuelle de I'ensemble des banques de données du Groupe Artprice et le
droit sui generis en découlant. Il est le créateur des visuels, logos et baseline du Groupe Artprice —
Les logiciels du groupe Artprice sont produits avec ce dernier.

Thierry EHRMANN est l'auteur unique des produits et services comme "Personal Research",
l'indice "ArtMarket Confidence Index", "My Art Collection", "Artprice Knowledge", "Artprice
Indicator"”, "Artpricing" et "Artprice Smartphone" sur lesquels il ne percoit rien.

La société Artprice a comme obligation de respecter le droit commun du Code de la Propriété
Intellectuelle. Au titre de I’article L121-1 du code de la propriété intellectuelle, la société Artprice
reconnait a I’auteur Thierry Ehrmann la jouissance du droit au respect de ses ceuvres et s’engage
notamment a légender systématiquement 1’auteur. Ce droit est attaché a sa personne, il est
perpétuel, inaliénable et imprescriptible. Il est transmissible a cause de mort aux héritiers de

I’auteur.

Il est a noter que les ceuvres de I’esprit, relatives aux interventions de Thierry EHRMANN dans le
groupe Artprice, au titre de I’article 121-1 du CPI, telles que décrites au présent paragraphe ne fait
I’objet a ce jour d’aucune rémunération entre la société Artprice et Thierry Ehrmann en sa qualité
d’auteur.

Artprice concede chaque année plusieurs milliers de droits de reproduction, notamment avec de
nombreux titres de presse écrite et média audiovisuel internationaux financiers et professionnels qui
reprennent régulicrement les analyses et indices d’ Artprice.

Cette concession est strictement limitée a la parution du journal ou a la diffusion audiovisuelle. Elle
peut étre gratuite, payante ou en échange valeur marchandise. Dans tous les cas, I’éditeur de presse
écrite et audiovisuelle a 1’obligation de 1égender chaque graphique, camembert et illustration avec
copyright Artprice.com.

De méme, toute citation, écrite ou sous forme audiovisuelle méme partielle, de donnée, indice ou
commentaire au titre du droit d’auteur, méme dans une revue de presse, doit expressément citer
Artprice comme 1’auteur de maniere lisible et dans un corps de caractere égal a la 1égende du
journal relative a la donnée Artprice.

4.2.H)Risque li€ a 1’appel en garantie d’un tiers sur une ou des données erronées d’ Artprice

Artprice faisant payer ses données, des tiers en provenance du monde entier sont susceptibles de
I’appeler en garantie en cas d’erreurs, d’omissions ou de mauvaise présentation des données.

La société Artprice précise dans ses conditions générales de vente de données, papier ou numérique
qu’elle ne pourrait étre tenue responsable d’erreurs, d’omissions ou de mauvaise présentation.

4.2.5)Risques liés aux différentes 1€gislations sur 1’e-marketing

L’ensemble des envois e-marketing d’ Artprice est a destination de clients internationaux (plus de
210 pays), lesdits clients étant passés dans les différentes banques de données d’Artprice. Ces
clients recoivent de I’information relative au marché de [D’art (données économiques,
économétriques, historiques, sociologiques et juridiques) dans le cadre d'un consentement du client
(mode opt-in). Artprice exerce une vigilance juridique sur toute forme d’émission électronique
(email, fax, supports, transmission de données point a point).
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Toutes les banques de données relatives aux clients d’Artprice (coordonnées physiques,
électroniques, bancaires ...) font I’objet de nombreux dépdts a la CNIL, aupres du procureur
délégué aux affaires télématiques, aux autorités de tutelle ainsi qu’a leurs homologues étrangers
pour les filiales Américaine et Suisse.

Sur le plan technique :
Artprice a une cellule de veille juridique surveillant les différentes institutions paritaires ou
représentatives de ses métiers.

Cette cellule analyse les avancées du législateur ou des organismes de législation ainsi que
I’adaptation des directives communautaires et la définition de 1’émission électronique.

Artprice a mis en place une chaine de process permettant de désinscrire les clients et
consommateurs s’étant inscrits sur ses moteurs de recherche ou banques de données en associant
son service juridique, son déontologue et ses responsables informatiques.

Méthode de mise en ceuvre désinscription :
Trois méthodes automatiques sont proposées en permanence sur chaque émail envoyé :
- un lien cliquable
- sile lien échouait : une adresse a copier coller dans la fenétre d'un explorateur qui permet de
saisir a la main son émail
- troisieme méthode alternative : renvoyer le contenu de I’émail a I'expéditeur.
Il est statistiquement peu probable que les trois méthodes aient échouées si tant est qu'elles aient été
tentées.

D'autre part, Artprice traite toutes les demandes recues directement : par l'intermédiaire des emails
qui sont présents sur le site, par l'intermédiaire de email webmaster@, par fax, par téléphone, par
courrier postal.

4.2.6)Risques li€s au report ou refus de contrat B to B par Artprice au nom du droit de la
concurrence

Artprice, dans le passé, actuellement et dans le futur, est susceptible de renoncer ou reporter des
contrats importants pour la bonne marche de 1'entreprise dans la mesure ol ces contrats seraient
susceptibles d'engendrer des poursuites en matiere d'abus de position dominante ou d'entente.
Compte tenu de la pénétration d'Artprice, désormais dans des marchés de masse, la politique de B
to B n'est plus prioritaire, d'autant plus qu'elle génere des possibles contraintes juridiques (situation
dominante) et des contraintes contractuelles (exemple : ne pas toucher la clientele du distributeur).
Le B to B était indispensable au début de I'Internet grand public, ou les contrats permettaient a
Artprice de s'introduire dans des réseaux propriétaires (EDI).

Aujourd'hui, ces réseaux s'éteignent au profit d'une collectivité généralisée a Internet, I'exemple
typique est les réseaux bancaires qui passent d'un schéma propriétaire a un schéma ouvert avec le
protocole Internet.

4.2.7)Risques li€s au rapatriement des différentes bases de données Artprice en provenance
d'éditeurs et médias Internet :

Artprice a, dans le passé, contracté avec différents grands éditeurs et médias sur Internet en mettant
a disposition au cceur de leurs propres applications informatiques des extractions des bases de
données Artprice. Artprice a dénoncé, dans les regles de 1'art et par décision unilatérale, en 2008
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lI'intégralité des contrats en respectant les préavis nécessaires selon les modalités propres a chaque
contrat. Par exemple, le numéro 1 des informations boursieres, la société Boursorama, avec qui
Artprice a mis fin a son contrat conformément aux modalités de 1'accord qui les liait.

Cette politique voulut par Artprice lui évite, d'une part, une déperdition de clients au profit du
partenaire et, d'autre part, lui permet de faire des économies importantes dans la mesure ou Artprice
était jusqu'alors obligé de modifier régulierement les structures de ses données a l'export pour
accompagner l'informatique propriétaire de ces co-contractants. Cette action a entrainé une baisse
provisoire de son chiffre d’affaire en 2009, néanmoins, la société Artprice estime que cette politique
lui permettra a terme d'améliorer ses bilans et fonds de commerce (accroissement de clients

propres).

4.2.8)Risque li€ a la parution d'un ouvrage sur l'histoire d'Artprice et les acteurs du marché de 1'art

Thierry EHRMANN, auteur et écrivain d'ouvrages depuis 28 ans (source Who's who France 2011),
est en cours d'écriture d'un roman biographique qui met en lumiere 1'Histoire d'Artprice, de ses
débuts a ce jour, avec une projection vers le futur. De méme, le livre décrit ses rencontres avec les

grands acteurs du marché de l'art qui ont fait 1'Histoire de 1'Art au 208me gjzcle, les nombreux
combats judiciaires d'Artprice a travers le monde, les zones d'ombre du marché de 1'art avec les
nombreuses tentatives de déstabilisation face a une Omerta respectée depuis des siecles. Cet
ouvrage, dont le synopsis devrait étre porté au cinéma, est susceptible de provoquer de vives
réactions de certains acteurs du marché de 1'Art malgré toutes les précautions juridiques prises par
son auteur.

Le chapitre IX intitulé "Finis Gloriae Mundi" décrivant le crépuscule du statut social de
Commissaire Priseur de 1556 a nos jours est une lecture historique et sociologique de son auteur et
ne porte nullement atteinte a la réputation de ces derniers. Néanmoins, I'ouvrage ne peut exclure "le
scandale Drouot "avec les mises en examen (association de malfaiteurs, vol en bande organisée et
recel - Source : Les Echos 7/02/2011) de février 2011. Ce scandale ayant fait 1'objet de centaines de
reportages internationaux et d'ouvrages en librairie, I'ouvrage de Thierry Ehrmann, sur ce sujet,
n'entrainera pas de risque supplémentaire de par le fait que cela fait maintenant trois ans que le
déballage par voie de presse et les péripéties judiciaires sont régulicrement a la une des médias.

Ce chapitre IX est néanmoins indispensable au profane du Marché de I'Art pour décrypter la période
2010/2014 (migration intégrale des Maisons de Ventes sur l'Internet par une normalisation du
Marché de 1'Art) selon thierry Ehrmann. De méme, la "mise en abyme "d'Artprice au regard fractal
de lhistoire de I'art et des marchés financiers empruntera a ce présent rapport de nombreux
passages, voire son intégralité, en sa qualité d'ceuvre de 1'esprit de son auteur. Sur ce point, le risque
juridique est nul, de par le caractere public de ce présent rapport publié notamment sur les sites
artprice.com et Actusnews, diffuseur homologué par I'A.M.F.

4.2.9)Risque de dépendance avec la société Groupe Serveur

La société Groupe Serveur est 1’actionnaire principal d’ Artprice.com dont elle détient pres de 32 %
du capital social et un peu plus de 48 % en terme de droit de vote. Pour des raisons historiques,
notamment sur le marché de 1'Art et la Genese d'Internet dans le monde, Artprice au dela de sa
situation capitalistique, vis a vis de groupe Serveur, a une forte dépendance culturelle, scientifique,
juridique et relationnelle a 1'égard de groupe Serveur de par une histoire et un destin commun. De
tres nombreux reportages, de presse écrite et audiovisuelle, frangais et internationaux assimilent
Artprice comme une filiale totalement dépendante et intégrée de Groupe Serveur de par leurs
méconnaissances des regles du code monétaire et financier. A ce titre, un risque supplémentaire
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existe dans l'esprit du grand public qui n'integre pas les regles spécifiques aux sociétés, comme
Artprice, cotées sur le marché réglementé.

Management fees

Au titre de la convention de managements fees conclue avec le Groupe Serveur, le montant reversé
par Artprice s’éleve a 623 K€ pour ’exercice 2009, a 680 K€ pour I’exercice 2010 et a 694 K€ pour
I’exercice 2011.

Convention d’abandon de créance avec retour a meilleure fortune

Par conventions d’abandon de créance conclues avec Groupe Serveur les 28 décembre 2004 et 30
décembre 2005, la société Groupe Serveur a accordé a Artprice 1’abandon de ses créances a hauteur,
respectivement, de 500 000 € HT et de 1 044 891,62 € H.T. Ces deux conventions comprennent une
clause de retour a meilleure fortune constitué par la réalisation, au cours des exercices clos a venir,
d'un bénéfice net comptable ou d’une opération sur le capital permettant la reconstitution des
capitaux propres a un niveau au moins égal au capital social. Malgré, notamment, la conjoncture
économique et financiere, et des répercussions de ces dernieres sur 1’activité d’ Artprice, la société
va €tre tres certainement en mesure d’activer cette clause prochainement.

4.2.10)Risque mineur de changement éventuel de contrdle de Groupe Serveur SAS

Monsieur Thierry EHRMANN détient la majorité des actions de Groupe Serveur SAS (détenu a 98
% par la famille Ehrmann dont 95,39 % par Thierry Ehrmann), elle méme actionnaire principal
d’ Artprice. Il existe actuellement un unique conflit avec un tiers (personne physique) résultant d'une
sentence arbitrale menée par un arbitre unique suisse a l'insu de la défense (Epoux Ehrmann) et
entrainant la réclamation d'environ 1 million d'euros et dont 1’issue quasi impossible, au terme de
procédures francaises et internationales en cours, serait que lesdites actions changent de mains en
cas de non paiement de la somme réclamée.

Pour cela, il faudrait que les plaintes pénales francaises déposées par Thierry et Nadege
EHRMANN, pour escroquerie au jugement sur le fondement des articles 313-1 et 313-2 du Code
Pénal, pour altération frauduleuse de la vérité sur le fondement de 1'article 441-1 du Code Pénal et

pour abus frauduleux de 1’état de faiblesse, sur le fondement de 1’article 223-15-2 1€ alinéa du
Code Pénal, et plaintes pénales Suisses pour faux et usage de faux (article 307 du code pénal
Suisse) n'aboutissent pas au terme de toutes les procédures, que la mise en cause de la validité de
l'acte de nantissement, enregistré et signifié existant a ce jour sur l'intégralité desdites actions, soit
retenue, que les associés, conformément a ses statuts, octroient I’agrément préalable du nouvel
associé de Groupe Serveur SAS (pour information la famille Ehrmann détient 98% du capital de
Groupe Serveur), que cette opération soit conforme aux regles du code monétaire et financier et des
autorités de tutelles.

Thierry EHRMANN juge désormais, au regard des multiples jugements qui lui ont été pleinement
favorables sur I’ensemble de ses demandes principales (JEX, Cour d'Appel, Cour de Cassation), ce
risque infiniment mineur. Ceci est d'autant plus vrai que 1'Arbitre unique Suisse, ayant rendu la
sentence arbitrale a Geneve, a reconnu, le 21 janvier 2010, sans aucune ambiguité par courrier
officiel, avoir été trompé par le tiers (personne physique) visé au présent paragraphe sur la
prétendue absence de la défense (Epoux Ehrmann). Cet aveu de Monsieur I'Arbitre unique
matérialise de manicre définitive 1'escroquerie au jugement faisant 1'objet de différentes plaintes
pénales en France et en Suisse.
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Par ailleurs, Thierry et Nadege EHRMANN ont entamé, outre les actions pénales, différentes
actions connexes contre ledit tiers (personne physique) et pris toutes les mesures conservatoires
nécessaires. De méme, le jugement du 24 novembre 2009 du Juge de I’exécution, confirmé par
I’arrét de la Cour d’Appel de Lyon le 7 avril 2011 déclarant nulles toutes les significations relatives
a l'exequatur et aux mesures d'exécution en découlant ont donné ainsi pleinement raison aux époux
Ehrmann. De plus, une procédure en Suisse vise le fait que le cabinet d'avocats suisse commun aux
deux parties était en faute déontologique pour défendre le tiers contre les époux Ehrmann. Enfin,
depuis la décision favorable aux époux Ehrmann de la Cour d'Appel de Lyon du 7 avril 2011, la
tierce personne a réitéré de nouvelles infractions pénales dont le point de départ est le 8 avril 2011
et qui, bien évidemment, vont données lieu a de nouvelles plaintes pénales distinctes des premieres
aggravant ainsi son cas par une récidive pénale.

Enfin, la Cour de Cassation, par un arrét du 6 juillet 2011 casse et annule 1'arrét de la Cour d'Appel
de Lyon de 17 janvier 2008 et remet en cause l'exequatur de la sentence arbitrale Suisse et la
validit¢ méme des conditions dans lesquelles a été prise ladite sentence arbitrale Suisse. Cette
victoire absolue justifie encore davantage les dizaines de poursuites civiles et pénales en cours
contre cette tierce personne depuis 2004. De méme, les époux Ehrmann ont porté plainte contre 1'un
des avocats de cette tierce personne aupres des Barreaux de Lyon et Paris.

Ce litige entre personnes physiques résulte, selon les époux Ehrmann, d’une part, d'une escroquerie
au jugement, prononcée en Suisse a son insu ou Thierry et Nadege EHRMANN ont engagé les
poursuites pénales et civiles nécessaires, tant en Suisse, en France, au Luxembourg, qu'au Viétnam
et, d’autre part, d'une poursuite pénale initi€ée par Groupe Serveur des 2005 contre les sociétés
dirigées par ce tiers.

De plus, Groupe Serveur, deuxieme actionnaire dans le capital de la holding du groupe VGP SAS
détenu majoritairement par ledit tiers, conteste la sincérité et la fidélité des bilans de cette société
dont ledit tiers a subrepticement transféré ses titres au Luxembourg avec un contréleur dans les iles
Vierges. Groupe Serveur a engagé différentes poursuites civiles et pénales contre ledit groupe et /ou
son actionnaire principal dénommé la personne tierce, notamment pour Abus de Biens Sociaux,
avec des poursuites en paralleles sur les mandataires sociaux dudit groupe en France et a 1'étranger.

4.2.11)Risques li€s a l'introduction en bourse du Musée L'Organe par le Groupe Serveur

Le Groupe Serveur détient, depuis 2001, une filiale, le Musée L'Organe. Le Musée 1’Organe,
désormais contrdlée a 96,43 % par le Groupe Serveur, poursuit la rédaction actuellement du
prospectus bilingue d'introduction en bourse, qui est susceptible de se faire soit en France, ou tout
autre pays de son choix, sur un marché réglementée, semi-réglementé ou O.T.C.

Le Musée L'Organe possede de trés nombreux actifs incorporels, emploie des artistes de renommée
internationale, possede une expertise muséale internationale, maitrise un savoir faire en maticre
d'ERP (établissement recevant du public) muséal ainsi que la production de sculptures,
d'installations et ceuvres plastiques monumentales. Cette introduction s'inscrit dans 1'explosion de

l'industrie muséale ou il s'est construit dans la premiere décennie 2000/2010, plus de musées et

centres d'art contemporain qu'au cours de tout le 20eme giacle. 11 est expressément convenu que
l'objet social, les produits et services du Musée L'Organe ne peuvent et, ne seront jamais
concurrents d'Artprice. De méme, la présentation du Musée L'Organe dans son prospectus bilingue
est totalement dichotomique d'Artprice. Il n'existe donc, au regard de ces données, aucun risque de
concurrence directe ou indirecte ni de confusion possible entre le Musée L'Organe et Artprice. Le
mandataire social du Musée L'Organe est, depuis l'origine, Thierry Ehrmann.
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4.3) RISQUES OPERATIONNELS, INDUSTRIELS ET ENVIRONNEMENTAUX

4.3.1) Risques liés aux logiciels ou produits licenciés par des tiers.

Comme décrit dans le paragraphe “ risque informatique ”, la société Artprice est peu dépendante de
logiciel ou produit licencié par des tiers, cette derniere développant tous ses applications en interne.
Le risque pourrait étre sur les produits IBM, Sun, HP, Microsoft, Oracle/Pillar, Dell, Cisco ...

Il n’existe pas manifestement de risque sur une société fournisseur d’Artprice dont le bilan
économique dudit fournisseur serait susceptible de déposer le bilan.

Artprice a internalisé avec Thierry Ehrmann 1'intégralité des process informatiques fondamentaux
de son métier. De méme, les interfaces entre les systeémes propriétaires mondialement connus et les
systemes propriétaires d'Artprice font l'objet, par Thierry EHRMANN, l'auteur, de multiple
sécurités permettant, en cas de défaillance d'un tiers fournisseur, de pouvoir, de maniere autonome,
basculer sur un autre systtme d'un autre fournisseur. L'usage de plus en plus constant de Linux
permet d'année en année de sécuriser et s'accaparer un savoir-faire propre a Artprice et son auteur,
Thierry EHRMANN.

4.3.2) Risque li€ a I'algorithme Panda de Google et/ou a toute modification non connue par Artprice

Artprice entretient les meilleures relations avec Google, notamment par le contrat de 2003 liant
Artprice, Groupe Serveur et Thierry EHRMANN a Google Premium. Artprice, depuis l'origine de
Google, a toujours eu un comportement loyal et a toujours pris en compte les multiples
recommandations faites par Google pour optimiser son indexation au mieux. Il existe néanmoins un
risque avec le nouvel Algorithme Panda. En effet, a la lecture de certaines mésaventures de sociétés
américaines loyales et respectant les normes de déontologie de Google, certaines d'entres elles ont
connu des pertes importantes d'indexation. D'ailleurs Google a reconnu qu'il y avait lieu d'affiner
son algorithme pour préserver lesdites sociétés. A ce titre, 1'algorithme Panda de Google arrivé en
Europe I’année derniere, Artprice ne peut garantir, malgré tous les efforts conjoints et contractuels
avec Google, que 1'algorithme Panda, durant un certain délai, fasse perdre a Artprice d'importantes
positions sur le principal moteur de recherche mondial. Cependant, du fait du trés haut niveau de la
R&D d'Artprice qui respecte les regles les plus strictes de Google et, de maniere plus générale, les
regles déontologiques de 1'Internet, Artprice considere ce risque comme mineur.

4.3.3) Risques li€s aux carences des fournisseurs face a Fukushima et aux inondations de Bangkok

Il existe un réel risque, suite au Tsunami japonais et aux inondations de Bangkok, a l'arrét quasi
intégrale de toutes les centrales nucléaires japonaises, dont celle de Fukushima ou le risque ne cesse
de croitre, ainsi que la destruction de trés nombreuses usines de production hardware, que de grands
fournisseurs tels que DELL, PILLAR ... ne puissent pas assurer la migration naturelle des salles
machines d'Artprice. D'ores et déja Artprice a été obligé de revoir son budget informatique a la
hausse pour pallier a cette carence qui est en cours. Il est possible qu'Artprice soit contraint, tant
pour ses banques de données, sa Place de Marché Normalisée que son process concernant les
encheres par voie électronique, d'acheter de nouveaux équipements qui ne dépendent pas d'une
fabrication haute technologie dont une partie des pieces proviendrait du Japon. La société Artprice
considere que ce risque est actuel et ne cesse de croitre. Pour information, Artprice connait, du fait
des inondations de Bangkok, un retard important de 1'ensemble de ses fournisseurs spécialisés en
stockage et systeme d'informations (SAN, NAS...).
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4.3.4) Risques liés aux évolutions technologiques

Internet, par sa croissance exponentielle et la convergence des médias (télécom, télévisions
hertziennes et numériques, téléphones mobiles, Smartphone, GPRS / UMTS, 4G...), ne permet pas
de définir le média qui dominera le marché de I’Internet. A ce titre la société Artprice est
susceptible de modifier sa politique de R&D, marketing et commerciale, en fonction du ou des
médias qui s'imposeront sur le marché de I’ Internet.

Pour mémoire, 1’analyse des risques développée dans le prospectus d'introduction du 21 janvier
2000 émettait déja les risques suivants : " une treés grande partie du chiffre d’affaires prévisionnel
est liée au développement de la technologie WAP / GPRS / UMTS qui est susceptible de prendre du
retard dans son déploiement et/ou dans son acceptation par les opérateurs télécom et/ou 1’adoption
de ces technologies et formats par les professionnels et le grand public. A ce jour, aucun accord
avec un opérateur GPRS / UMTS sur les modalités de rémunération n’a encore été signé par la
société Artprice. Le retard colossal du GPRS / UMTS a impacté de maniere tres importante le C.A.
d’ Artprice".

Les évolutions rapides des technologies de transmission des données et leur imprévisibilité peuvent
représenter un danger de non-compatibilité avec les options technologiques prises par une société
qui base son développement sur Internet.

Il existe un risque que, notamment, les banques de données d'Artprice, sa Place de Marché
Normalisé soient contrariées par des conflits de normes telles que Chine/USA, pour les réseaux 3G
et 4G, ainsi que le passage a la norme IPV6 qui n'est pas compatible, en voie descendante, avec
I'TPV4. De plus en plus d'Etats, pour des raisons de sécurité intérieur, modifient les normes
internationales de 1'Internet par des systémes propriétaires faisant de leur Internet national un
véritable Intranet filtré.

4.3.5) Risques li€s a la mise en ligne des résultats par les Maisons de Ventes

N

Les maisons de ventes commencent a mettre leurs résultats et calendriers sur Internet. Ce
phénomene peut constituer un danger pour I’activité d'Artprice.

Dans un premier temps, la quasi-exhaustivité et consolidation mondiale des résultats de ventes
d’ Artprice donne une premiere valeur ajoutée.

D’autre part, les indices de Art Price Index prennent la reléve pour se substituer aux données
primaires.

La banque de données Artprice peut, grace aux indices économétriques, valoriser de maniere
importante toutes ses données antérieures, la modélisation des indices Art Price Index ne font que
s’affiner tant par le nombre de données que la durée sur laquelle elles s’inscrivent.

Un risque treés marginal existe pour la société Artprice que des maisons de vente décident de créer
une banque de données les fédérant pour concurrencer la société Artprice.

Néanmoins il existe une forte rivalité entre les maisons de ventes aux encheres, petites et grandes,
sur leurs segments respectifs, ce qui peut constituer un frein a former un corps économique unique
qui mettrait a disposition des ressources communes au sens dun GIE (Groupement d'Intérét
Economique) (Il existe environ 3600 maisons de ventes aux encheres, de toutes tailles et de toutes
nationalités). Ainsi, il devient alors difficile d'imaginer une banque de données commune a chacune
des maisons de ventes aux encheres qui viendrait contribuer a enrichir quotidiennement avec ses
résultats de vente cette base.
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De méme, pour la production d’indices, ““l'expérience controversée du Times Sotheby's Index
permet de comprendre aisément que les maisons de ventes aux encheres en présence sur le marché
de I'art semblent avoir une réelle difficulté a se fédérer ou imposer un quelconque indice quelle que
soit leur taille ” (rapport sénatorial sur le marché de I’art n°330/1999, Commission des Finances).

L'existence des livres de cotes internationaux depuis plus de 30 ans a toujours €té considérée par les
maisons de ventes aux encheéres comme un atout plaidant en leur faveur. Leur unique préoccupation
depuis 24 ans étant d'éviter la profusion d'une multitude de banques de données leur entrainant un
surcroit de travail pour leurs études et une diminution de la crédibilité des prix.

Artprice a conclu un contrat historique avec I’ADAGP, pour tout pays et tout droit de reproduction
en contrepartie du reglement, par Artprice a I’ADAGP, de tous les droits d’auteur. A ce jour,
Artprice fait partie des 5 principaux clients contribuant a la reversion de droits aux auteurs ou
ayants-droit, sociétaires de I'ADAGP.

4.3.6) Risque de prétendue revendication de droit d'auteur sur les catalogues de ventes des Maisons
de Ventes :

Il existe un infime risque potentiel de prétendue revendication de droit d’auteur des Maisons de
ventes sur leurs catalogues de ventes aux encheres, alors que ces derniers ne sont pas des ceuvres de
I’esprit susceptibles de protection par le droit d’auteur comme I’a d’ailleurs confirmée la célebre
Troisieme Chambre du Tribunal de Grande instance de Paris (qui traite exclusivement, dans le
cadre de ses quatre sections, des affaires de propriété intellectuelle et dont, a ce titre, les décisions
font autorité en la matiere), dans ses jugements nous opposant aux 5 maisons de ventes dont les
litiges sont détaillés dans le chapitre litige du présent document.

Pour mémoire, depuis la création de la société, Artprice a une ligne de défense conforme aux textes
et lois en vigueur en France, en Europe, en Asie et aux USA sur la propriété littéraire et artistique.

Depuis fin aotit 2007, a titre accessoire, Artprice a ouvert un nouveau service au sein de ses bases
de données : le service Artprice Images(R). Elle propose l'acces, par lot et par artiste, aux
informations relatives aux ceuvres d’art vendues aux encheres publiques sur le territoire national et
international, de 1700 a nos jours, service dénommé << Artprice Images >>, pour lequel elle paye
des redevances aupres de I'ADAGP, société frangaise de gestion collective dans les arts visuels
représentant 43 sociétés de droits d'auteur dans différents pays.

Ainsi, Artprice Images reproduit 1’objet mis en vente ou déja vendu et fait figurer a sa droite le prix
au marteau, I’estimation, la discipline concernée, la technique utilisée, la date de vente, le lieu de
vente, les dimensions de I’objet, la maison de vente, la date de création de I’ceuvre, le numéro du
lot, les signes distinctifs et le numéro de la page du catalogue sur laquelle il est possible de
visualiser I’objet.

Il est a noter qu'Artprice figure parmi les principaux payeurs de droit de reproduction a ' ADAGP.
Les journaux internationaux présentent cet accord comme un véritable succes conciliant respect des
droits de reproduction et mondialisation de l'information sur le marché de l'art, assurant une
rémunération importante aux auteurs, ou a leurs ayant-droits, membres sociétaires de ' ADAGP.

Artprice rappelle, entre autres, qu’au titre du décret n°81-255 du 3 mars 1981 tel que modifié par le

décret n°2001-650 du 19 juillet 2001, le catalogue de vente aux encheres n’était qu’un document
informatif et non original, donc non créateur de droit d’auteur. De plus, les maisons de ventes sont
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bien conscientes que leurs catalogues ne relevent pas du droit d'auteur puisqu'elles choisissent
délibérément d'en soumettre la vente au taux normal de TVA, au lieu du taux réduit de 5,5 %

s'appliquant aux ouvrages transcrivant une ceuvre de l'esprit (art. 278 bis, 6eme dy Code général des
impots).

En effet, dans la mesure ou le Code Général des Impodts donne le libre choix aux producteurs de
catalogues d'opter pour la TVA a taux réduit, en cas de droit d'auteur, ou pour la TVA a taux normal
en cas d'absence de droit d'auteur, c'est en toute connaissance de cause que toutes les Maisons de
Ventes ont choisi pour le taux normal et ont donc reconnu, malgré le surcofit que cela engendre
pour leurs clients, que leurs catalogues n'étaient pas des ceuvres de l'esprit.

Ce choix est d'ailleurs conforme a la doctrine fiscale qui exclut expressément du bénéfice du taux
réduit, les catalogues dépourvus de contenu créatif et dont la finalité essentielle est la vente des
produits présentés et parmi ceux-ci, les catalogues de ventes aux encheres publiques (bulletin
officiel des imp6ts numéro 82 du 12 mai 2005, NAK 12).

De méme, il existe une multitude de travaux de juristes, textes réglementaires, décrets et
ordonnances, codes de déontologie, reglement ordinal, qui définissent clairement le catalogue de
ventes, appelé plaquette de ventes, comme un banal outil d'aide a la vente publique dont la seule
fonction est d'assurer la publicité 1égale des ventes aux encheres publiques. Quelles que soient les
périodes, que ce soit avant la réforme de 2000 et le décret de 2001, mais aussi apres la réforme,
invariablement, le catalogue de ventes, intitulé plaquette de ventes, est intrinsequement et
volontairement dépourvu d'originalité tel que le prévoit le 1égislateur.

Au contraire, 1’activité d’Artprice promeut ces dernieres grace au process industriels qu’elle a mis
en place et dont les données en résultant sont couramment utilisées par les maisons de vente pour
I’élaboration de leurs propres catalogues de vente.

Cette démarche juridique innovante démontre qu'Artprice a toujours mis un point d'honneur a
respecter le droit de représentation et le droit de reproduction des auteurs. La démarche d'Artprice
est régulierement citée en exemple par les différents Ministres en exercice et répond pleinement au
souhait du Ministre de la Culture Frédéric Mitterrand sur la rémunération du droit d'auteur a 1'heure
d'Internet.

A la différence de ce qu’offrent les maisons de ventes aux enchéres qui se contentent de proposer au
téléchargement leurs propres catalogues gratuitement sur leur site Internet sans contrepartie,
Artprice démembre ces catalogues afin d’en analyser les données selon un process industriel
spécifique puis inclut les données qui ont été analysées dans plusieurs champs variables constituant
des banques de données originales sur lesquelles une protection s’exerce au titre du droit sui
generis.

Elle les met en ligne accompagnées de commentaires de ses propres rédacteurs historiens couplées
ou raccordées a ses bases biographiques propriétaires et a ses données indicielles uniques au monde
et protégé au titre du Code de la propriété intellectuelle.

L'ensemble des process industriels d’Artprice est déposé et protégé par 1I'A.P.P. (Agence de
Protection des Programmes). Ces process industriels normalisent le marché de 1'art (ID artiste, ID
ceuvre, ID catalogue raisonné, ID bibliographie, ID estimation/économétrie...).

Ce savoir-faire unique au monde est parfaitement expliqué dans la vidéo en 5 langues qui décrit

Artprice : http://web.artprice.com/video/
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Le besoin pour les Maisons de Ventes de souscrire un abonnement chez Artprice est vital pour elles
(toutes tailles économiques confondues) pour la bonne et simple raison qu'Artprice, en sa qualité de
leader mondial, dispose de la banque de données la plus complete qu’il existe concernant
I’information sur le marché de I’art mondial et comprenant, notamment, les données relatives aux
artistes et leurs ceuvres d’art comme aucune autre base de données dans le monde ne possede.

Artprice a procédé durant plus de douze ans a de nombreux rachats de Maison d'Editions de livres
de cotes a travers le monde, créées, la plupart, entre 1970 et 1987.

Artprice n'a jamais consenti ou concédé, de maniere contractuelle, a ces maisons de vente, ni aux
experts et/ou sapiteurs agissant pour le compte de ces maisons de ventes, la moindre autorisation ou
capacité juridique a contourner les conditions générales de vente ou les données protégées par
Artprice, tant par le droit d'auteur que par le droit sui generis des bases de données.

Le droit sui generis (L341-1 et suivant du C.P.I.) a été prévu en Europe et en droit interne pour
protéger l'investissement substantiel des bases de données (financier, matériel et/ou humain)
qu'implique une telle entreprise. La protection est accordée au producteur de la base. Elle permet
d'interdire 1'extraction et la réutilisation de la totalité ou d'une partie substantielle de la base.

La violation du droit sui generis est sanctionnée dans les mémes termes que le délit de contrefacon.
Artprice a régulicrement fait condamner des tiers pour l'utilisation non contractuelle de ses bases de
données. Pour information, les commissaires aux comptes d’Artprice attestent que plusieurs
millions d'euros ont été investis par Artprice afin d’exploiter sa banque de données Artprice Images.

En cas d'utilisation de la base de données d'Artprice pour produire un catalogue de vente, sans
accord contractuelle venant se subroger aux Conditions Générales de Ventes, la Maison de Vente
viole les conditions générales de vente d’Artprice et, a ce titre, Artprice, sur le fondement,
notamment, du droit sui generis et du droit d'auteur, est, le cas échéant, en mesure de faire valoir ses
droits a I’encontre des maisons de ventes. Artprice ramene la preuve d'un véritable process
industriel avec une arborescence, un thesaurus et une ergonomie qui font I'objet de dépdts réguliers
aupres de 'APP (Agence de Protection des Programmes).

Les conflits qu’a connu Artprice au cours de ces années n’ont jamais excédé 5 Maisons de Ventes,
sur les 3600 avec lesquelles Artprice travaille depuis plus de 25 ans.

Ces prétentions a détenir un droit d’auteur sont extrémement marginales et résultent le plus souvent
de manceuvres stratégiques et/ou de manceuvres intentionnelles et /ou parfois de malentendu.

Enfin, Artprice, ayant jusqu’alors gagné 1’ensemble de ses proces, a pour politique de faire une
demande reconventionnelle a 1’égard de la Maison de Vente pour le préjudice qu’elle a subi.

4.3.7) Risques li€s a I’émergence de données gratuites

La société Artprice considere comme un risque important 1’émergence de bases de données
gratuites sur les résultats de ventes aux encheres publiques d’ceuvres d’art. Les différents modeles
économiques de I’ Internet sont totalement imprévisibles.

La société Artprice, en reprenant 1’analyse des grandes agences d’informations primaires, considere
comme hypothese qu’une donnée est pertinente lorsque l’achat de cette derniere (entre 1 a
50 dollars pour connaitre le prix ou les indices économétriques d’un artiste sur Artprice) peut
permettre de réaliser une plus-value potentielle importante vis a vis de 1’achat de la donnée.
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Cette analyse de la pertinence de I’information permet d’établir un prix de vente comme valeur de
référence.

Une partie des clients d’ Artprice (officiers ministériels, compagnies d’assurances...) recherche une
valeur incontestable ou une valeur vénale de I’ceuvre d’art. A ce titre une donnée gratuite ne pourra
leur permettre d’appeler en garantie le producteur de la banque de données gratuite sur Internet. De
plus, I'ensemble de la presse anglo saxonne et Européenne s’oriente de plus en plus vers des modes
payants (unité et /ou abonnement) confortant ainsi le credo d'Artprice dans son document
d'introduction de 1999 dans le chapitre 4 perspectives 2000/2010.

4.3.8) Risques de dépendance a 1’égard des Maisons de Ventes aux encheres

La société Artprice expose le risque que des maisons de ventes aux encheres considerent que leur
contribution a la banque de données Artprice mérite rémunération ou échange valeur marchandise.
Un travail relationnel est effectué de maniere réguliere avec toutes les maisons de vente qui voient
manifestement en Artprice une agence d'information primaire impartiale dont les informations
fiables sont servies en ligne avec une consolidation des données sur la quasi-intégralité de la
profession.

L'analyse des courriers, échanges verbaux, écrits et visites au cours de ces 40 dernieres années (de
part les filiales d'Artprice crée en 1970 FVW France, 1975 Sound View Press - Usa) confortent la
société Artprice dans la relation favorable qu’elle a batie avec les maisons de ventes aux encheres.
Cette relation est basée principalement sur un service réciproque sans ambiguité ni distinction
particuliere selon la taille de la maison de ventes aux encheres ou cette derniere a pour charge
d'envoyer son catalogue et ses résultats de ventes ; en réciprocité, la société Artprice effectue un
travail de collecte, traitement, enrichissement, diffusion de ces données a travers le monde en allant
dans le sens du marché de I'art ou la transparence des prix ne peut se situer que dans la publication
des résultats de ventes aux encheres d'art.

4.3.9) Risques li€s a la collecte des résultats de ventes aux enchéres en ligne par Artprice

L’émergence de nouvelles maisons de ventes aux encheres sur I'Internet pour des ventes aux
encheres d’art amene Artprice a collecter et traiter leurs résultats selon les criteres éditoriaux
d’ Artprice.

Un risque existe dans le postulat de bonne foi qu’Artprice leur accorde apres examen par la
rédaction. Les maisons de ventes aux encheres traditionnelles présentent des gages de déontologie
et de pérennité supérieurs aux nouvelles maisons de ventes aux encheres en ligne.

La société Artprice estime néanmoins qu’elle se doit de collecter cette information afin de restituer
une image sincere du marché de I’art aux encheres.

4.3.10) Risques li€s a la mise en place par Artprice des “Annonces ” et ““ Artprice store ” constituant
la Place de Marché Normalisée de Fine Art®

La mise en place des ‘“Petites Annonces ” et “ Artprice store ”, produits constituant la Place de
Marché Normalisée de Fine Art depuis 2005, ainsi que 1’extension de cette derniere, depuis le 18
janvier 2012, aux encheres ne devrait pas augmenter les risques de contentieux intenté a 1’encontre
de la société Artprice par les titulaires des droits sur les ceuvres objets d’'une annonce sur le site
d’Artprice. En effet, comme Artprice I'indique dans ses conditions générales d’utilisation des
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annonces, le passage d'une annonce sur la Place de Marché Normalisée® d’ Artprice par un vendeur
ou par un acheteur ne peut en aucun cas étre interprété comme une garantie d’Artprice.com sur
l'authenticité ou l'origine de 1'ceuvre d'art vendue. Artprice.com n'intervient pas dans les transactions
entre acheteurs et vendeurs. De ce fait, elle n’exerce aucun contrdle sur la qualité, la streté ou la
licité des objets répertoriés, la véracité ou 1'exactitude dans les annonces mises en ligne, la capacité
des vendeurs a vendre lesdits biens ou services ni la capacité des acheteurs a payer lesdits biens ou
services.

Artprice.com (ainsi que ses filiales et les sociétés du groupe, ses mandataires sociaux, dirigeants et
salariés) est donc dégagée de toute responsabilité en cas de litige pour toute réclamation, et tout
dommage présent ou futur, présumé ou non, constaté ou non, résultant de maniere directe ou
indirecte de ces annonces.

Les conditions générales d'utilisation des annonces, que ce soit a prix fixe ou aux encheres, ne
créent aucun lien de subordination, de mandat, de société en participation, d'entreprise commune, de
relations franchiseur/franchisé ou employeur/employé, entre Artprice.com et le vendeur et/ou
acheteur.

La responsabilité d’Artprice.com ne saurait étre retenue du fait du contenu des sites vers lesquels
peuvent pointer des liens hypertextes figurant sur son site.

Ainsi, bien que minime, la prise en compte du risque lié a la mise en place de ces produits releve du
seul principe de prudence de la part d’ Artprice.

4.3.11) Risques liés a I’informatique d'Artprice

Salle machines

Artprice dispose de 2 salles blanches dont une principale entierement sécurisée :
Alimentation électrique ondulée, onduleurs redondant et groupe électrogene 300KWA
Climatisation redondante avec trois systémes autonomes.

Risques intrusion

- Acces sécurisé controlé par badge de I’ensemble des salles machines et bureaux. Volet
blindé a I'entrée de la salle machine.

- Coffre ignifuge,

- 27 caméras numériques stockent en temps réel sur 7 jours I’intégralité des mouvements dans
les zones critiques et les zones d’acces. Chaque zone d’acces est pilotée par des pylones
infrarouges, capteurs d’hyper fréquence et badges de sécurité hiérarchisés mémorisant les 7
derniers jours. Le stockage en banques de données des caméras numériques ainsi que le
contrdle d’acces font I’objet d’un dépot a la CNIL.

De surcroit une présence humaine, en sus des moyens décrits au présent paragraphe, est constante
24h/24, 365 jours par an.

Risques incendie

La salle machines centrale possede des bombonnes de gaz FM 200 Cerberus groupe Siemens, qui
déclenchent un gaz non toxique neutralisant toute forme de combustion ainsi que des détecteurs
optique et fumées.
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Risques d'interruption des réseaux accédant a Internet

Artprice, dispose aujourd’hui d’une bande passante multi-opérateurs, en BGP4 associant des fibres
optiques propriétaires ainsi que des liaisons spécialisées en secours et des salles machines
redondantes.

Les équipements réseaux nécessaires a 1’usage de cette connexion, sont sécurisé€s, redondants ou
disponibles en secours.

La capacité d’Artprice a basculer d’'un opérateur a 1’autre en cas d’indisponibilité temporaire, a
gérer elle-méme les différentes parties constituant son cceur de réseau, garantit les meilleures
disponibilités du service.

La disponibilit¢ de la connexion, ainsi que sa qualité sont surveillées en permanence par des
administrateurs réseau dédiés.

La capacité actuelle permet d’encaisser les pointes de trafic souvent tres élevées méme avec des
reportages T.V. a caractere international a des heures de pointe (Europe, USA, Asie).

Il existe un risque pour lequel les principaux opérateurs mondiaux soulignent l'extréme gravité, a
savoir, la gratuité établie depuis la naissance d'Internet de la Bande passante entre les grands
opérateurs internationaux qui est remise en cause par certains acteurs et/ou fournisseurs de contenus
et/ou d'organismes gouvernementaux. Dans un pareil cas, le colt, pour Artprice, de la bande
passante Full IP pourrait subir des variations a la hausse ou a la baisse treés importantes.

Risques d'interruption des réseaux de production

Le systtme de production est constitué d’un parc de centaines de machines et d’une trentaine de
serveurs principaux, avec un SAN d’une capacité de 450 To avec une salle répliquante de méme
capacité.

Le role de ce réseau est d’alimenter en permanence et de maniere protégée, les banques de données
Artprice.

Ce réseau est lui méme constitué de différentes zones, chacune de ces zones étant classifiée par
niveau de sécurité, les acces aux différentes zones sont gérés par un firewall.

4.3.12) Risques sur les logiciels

Artprice développe elle-méme ses logiciels en ceuvre de collaboration avec Thierry EHRMANN en
s’appuyant sur sa cellule développement. Les technologies utilisées varient en fonctions des
objectifs a atteindre. Les logiciels développés sont des services web, banques de données et des
applications de saisies Intranet fonctionnant sur des modeles client serveur. L’ensemble de ces
logiciels (sources), banques de données et organisations contextuelles des données font 1’objet de
dépots réguliers a 1’APP/IDDN. Artprice fait aussi usage de logiciels originaux (APP/IDDN)
développés par Groupe Serveur et Thierry Ehrmann, dans le cadre d’une ceuvre de collaboration,
et/ou par Thierry Ehrmann, en qualité d'auteur principal.

Les principaux serveurs sont sous Debiane (systeéme Linux) permettant ainsi un accroissement de la
sécurité en matiere de malveillance ainsi que des colits de développement tres inférieurs a des O.S.
propriétaires. De méme, la communauté Linux constitue le meilleur support informatique a ce jour
pour suivre I’évolution Internet. Thierry EHRMANN, en tant qu'auteur ou co-auteur, integre
systématiquement 1'0.S. Linux dans toutes les applications futures ou en cours de réécritures.
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La maitrise complete des logiciels exploités permet, entre autres de surveiller en permanence la
qualité du service fournis, d’€tre capable de corriger tout type de probleme, matériel, logiciel dans
un délai tres court sans étre tributaire de SSII ou d’infogérance. Les seuls contrats informatiques
sont des contrats de maintenance de matériels sur site avec les délais d’intervention les plus courts
selon les constructeurs.

4.3.13) Risques de pertes de données (Backup)

Les parties critiques du systeme d’information (banques de données), ne pouvant pas souffrir de
perte d’information, sont répliquées en temps réel sur différents serveurs.

Le systeme dans sa globalité fait I’objet de sauvegarde quotidienne, ces sauvegardes sont ensuite
mises au coffre ignifugé sur place, et, par ailleurs, mises en coffre distant. Les deux salles machines
sont dans des batiments différents a des niveaux distincts.

Chaque élément matériel ou logiciel est soit redondant, soit dispose d’un secours prét a 1’usage.
Ceci garantit, en cas de sinistre, un redémarrage dans un temps minimum.

4.3.14) Risques de piratages des cartes bancaires

Le systeme de paiement utilisé actuellement est de type SSL (systeme de cryptage). Par sécurité la
société Artprice ne fait pas transiter les numéros de carte de crédit par ses plates-formes
technologiques.

De maniere transparente, 1’usager d’ Artprice, quelle que soit sa nationalité, se voit proposer quatre
plates-formes :

Groupe ATOS, leader européen du paiement électronique, société francaise résidant dans la région
lilloise.

OGONE (dont les parts de marché en Europe sont significatives).

Paypal, leader américain de la banque électronique en ligne racheté par le Groupe E-Bay.

Cybermut, plate forme électronique de paiement du Crédit Mutuel,

Dans cette configuration Artprice ne détenant jamais les coordonnées bancaires de ses clients ne
peut étre victime d’un détournement de ces dernieres.

4.3.15) Risques de virus informatiques et attaques par Déni de service et/ou DDOS

Concernant les virus, I’intégralité des serveurs frontaux ouverts au public, les postes informatiques
de production et les postes bureautiques sont protégés par des logiciels anti-virus et remis a jour
régulierement.

Néanmoins, la société Artprice ne peut €tre tenue responsable d’actes de guerre, de catastrophe
naturelle, du fait du prince ou de fait exogene a la société Artprice et ses compétences.

Il existe un risque qu'Artprice soit victime d'attaques informatiques, notamment par le biais d'un
DDOQOS, appelé couramment Deni de Service qui a pour but de paralyser des serveurs a l'aide de
centaines de millions de requétes fictives/seconde. Ces attaques ont paralysées les grandes
compagnies de I'Internet comme Google, Ebay, Facebook, MySpace, les organismes
gouvernementaux américains et de grandes banques continentales. A ce jour il n'existe pas de
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parade absolue a ce type d'attaque, néanmoins, Artprice a mis en place l'ensemble des moyens
permettant de contrer au mieux ces éventuels risques.

La société Artprice a connu un Deni de Service en mode DDOS en juin 2009 sur lequel elle a
longuement communiqué de maniere officielle sur le site Actusnews, prestataire homologué par
I'AMF. (Voir les 3 communiqués officiels des 5, 9 et 30 juin 2009 et le paragraphe “ litiges ” des
documents de référence et rapports financiers d’ Artprice).

4.3.16) Risques li€s au personnel et aux mandataires sociaux d'Artprice

La société Artprice ne peut garantir la pérennité du personnel. Bien que I’organisation interne
d’ Artprice soit tres influencée par le concept d’équipe, il existe un degré de dépendance sur certains
individus.

Thierry Ehrmann, Président Directeur Général doit étre mentionné au premier rang. Ses 28 années
d’expérience en tant qu’éditeur de banques de données et de connaissance de I'Internet et du
marché de DI’art sont des atouts fondamentaux pour Artprice ainsi que ses relations avec de
nombreux acteurs du marché ainsi que l'ensemble des grands comptes d’Artprice. Son activité de
sculpteur plasticien 1'a amené sur plus de 1 827 reportages de presse économique et audiovisuelle a
expliquer le pourquoi du fondement d'Artprice et de la cohérence entre son statut de sculpteur
plasticien et celui de Président en exercice avec son cursus de juriste. A ce titre, il existe un risque

certain qu'une grande partie du fonds de commerce d'Artprice soit attaché "intuite personae" a sa
personnalité au fil de ces décennies.

Thierry Ehrmann est aussi sculpteur-plasticien depuis 28 ans et régulierement inscrit aux sociétés de
droit d’auteurs, ce qui lui permet d’avoir une tres bonne connaissance de la communauté artistique,
notamment aupres des artistes dans le cadre de la défense de leurs droits. Depuis 15 ans dans
Artprice, il est l'auteur unique et le rédacteur principal des contrats relatifs, notamment, a la
propriété intellectuelle. Certains de ces contrats sont considérés comme des ceuvres de I'esprit par
leur aspect novateur entre les NTIC et le Code de la Propriété Intellectuelle.

L'intervention de Thierry Ehrmann se situe également dans ses commentaires d'auteurs sur le
marché de I'art publiés dans la presse internationale. Il est le principal créateur et auteur de la place
de marché normalisée, des nouveaux indices, des visuels, logos et baseline du Groupe Artprice. Il
définit I'organisation contextuelle des banques de données du Groupe Artprice. Il existe donc un fort
degré de dépendance de par ses différentes interventions en qualité d’auteur unique et/ou principale
et au titre de ses ceuvres de 1'esprit.

De méme, Thierry EHRMANN est atteint d'une pathologie génétique, incurable, découverte en
1978 (P.M.D. selon les criteres médicaux DSM-IV) lui permettant toutefois d'assurer sereinement
I'ensemble des actes de gestion tels que définis au présent paragraphe. En cas d'éventuelle
aggravation de cette derniere et/ou une hospitalisation passagere et/ou une ALD, visées par l'art
D322-1 du code de la Sécurité Sociale, Madame Nadéege EHRMANN, co-fondatrice et ex-P.D.G
d'Artprice, actuellement Secrétaire Générale d'Artprice, a toute la capacité juridique et le pouvoir, le
cas échéant, pour se substituer en lieu et place de Thierry EHRMANN le temps nécessaire.

L’une des obligations principales d’Artprice vis a vis de Thierry EHRMANN, est de respecter le
droit commun de la propriété intellectuelle et, notamment, le droit moral des ceuvres de l'esprit de
Thierry EHRMANN qui est, conformément a l'article L 121-1 du CPI, attaché a sa personne,
perpétuel, inaliénable et imprescriptible. Il est transmissible a cause de mort aux héritiers de
1’auteur.
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De méme, les logiciels du Groupe Artprice sont produits en ceuvre de collaboration avec ce dernier.
La société Artprice a comme obligation en autres, de respecter le droit au respect de I'ceuvre au titre
de l'article L121.1 du CPIL. Enfin, Thierry Ehrmann posseéde depuis 15 ans une connaissance
particuliere des algorithmes de Google, de 1'ingénierie des moteurs de recherche en général et de la
connaissance des métabanques de données depuis 28 ans. Thierry Ehrmann co-développe avec
Artprice des logiciels originaux liés aux accords contractuels entre Artprice et Google
principalement pour Google Premium. Thierry Ehrmann organise personnellement la stratégie du
groupe Artprice avec Google USA et certains metas moteurs avec la mise en place expérimentale de
recherche sur le web sémantique. La concentration de ce savoir principalement entre les mains
d'une seule personne est légitimée car elle entraine des décisions de gestion que seul le Président a
capacité de prendre, notamment de consacrer jusqu'a 50 % des ressources des salles machine a
Google/et ou de décider de modifier la structure des bases de données pour introduire des
metadonnées afin d'assurer une suprématie loyale et en dehors de tout abus de position dominante
sur les concurrents dans le secteur dans lequel la société opere. La mise en place par Google de son
nouvel algorithme Panda ne fait que renforcer le présent paragraphe.

Il est toutefois important de préciser que la société Artprice détient sa marque et I'ensemble des
DNS qui sont cités au prospectus d'introduction du 21 janvier 2000 dont Artprice.com. Elle possede
naturellement 1'actif du contenu de ses banques de données. De méme, elle possede 1'intégralité des
éléments d'actif de toutes ses filiales et/ou éléments d'actif rachetés dans le cadre de sa croissance
externe.

Dans I’hypothese ot Thierry Ehrmann souhaiterait a I’avenir que la société Artprice le rémunere en
tant qu’auteur des ceuvres de 1’esprit, la société Artprice ferait alors appel au droit commun de la
propriété intellectuelle.

D’autres positions stratégiques (informatique, marketing, technologie, process et customer service)
sont occupées par un personnel hautement qualifié qui ne peut étre remplacé rapidement,
notamment Nadege Ehrmann, administratrice, en sa qualité de Secrétaire Générale, responsable de
I'ensemble des process industriels et informatiques normalisant les datas et 'enrichissement de ces
derniers chez Artprice; Josette Mey, Directrice du Marketing, responsable des relations
auctioneers, grands comptes et journaux internationaux, et plus particulierement sur la zone
Amérique du Nord et Asie du Sud-Est de méme elle organise avec 1'agence de presse d'Artprice
(Artmarketinsight) 1'intégralité des échanges, contrat de vente et/ou partenariat avec les médias;
Nabila Arify, Directrice Administratif et Financiere, responsable de la mise en place et du suivi de
contrdles internes et ERP. Par ailleurs, Sydney Ehrmann, membre du Conseil d'Administration et
non salarié d'Artprice, a une maitrise particuliere des comptes clients étrangers et, notamment, une
connaissance du marché chinois ou il établit une relation durable avec les clients et partenaires
locaux. A ce jour, une forte dépendance existe sur ce pays qui représente I'avenir du marché de 1'art
et par la méme celui d'Artprice. De méme, Kurt Ehrmann, administrateur non salarié d’ Artprice, est
auteur principal des photos, films et vidéos qu'il réalise pour le compte du groupe Artprice et groupe
Serveur, et est responsable de l'archivage numérique du Musée 1'Organe, de la Demeure du Chaos,
d’ Artprice et de la gestion des reportages presse.

4.3.17) Risques li€s au marché de I’art

De maniere générale, il est possible que le mouvement cyclique du marché de I’art se reflete aussi
dans les résultats d’Artprice. En période de récession ou de déflation, Artprice est susceptible
d’enregistrer moins de résultats de ventes, ayant pour conséquence une éventuelle chute des
consultations payantes.
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Dans cette période de récession qui, selon les grands organismes mondiaux tels 'OCDE, le FMI ...,
est la pire que le monde a eu a connaitre depuis la crise de 1929, le marché de I'Art est susceptible
de connaitre, lui-méme, tant une baisse violente sur le prix des ceuvres qu'une éventuelle chute de
volume des transactions qui se répercuterait sur les comptes d'Artprice.com.

Il est donc raisonnable d'imaginer que cette crise économique et financiere mondiale sans précédent,
qui frappe violemment le marché de 1'Art, se répercute provisoirement sur le chiffre d'affaires et le
résultat d'Artprice en 2011/2012. Artprice a d'ores et déja réduit ses effectifs et pris les mesures
nécessaires face a la dégradation de la conjoncture mondiale. Depuis juillet 2011, I'ensemble du
monde financier et économique considére comme désormais une quasi certitude le fait que le
monde retombe dans une récession qui serait supérieure a celle démarrée en 2007. La
déstabilisation de I'Amérique et de la France par la dégradation de leur note AAA et le probleéme
structurel des dettes pays, notamment en Europe, peuvent réellement impacter le chiffre d'affaires
d'Artprice ainsi que le cours de son titre qui, indépendamment de la vie économique d'Artprice,
dépend principalement d'une politique de gestionnaires de fonds travaillant sur des échelles
internationales.

4.3.18) Risques g€opolitiques

Artprice est indirectement tributaire des relations géopolitiques entre la France et des pays tiers.
Une mésentente potentielle entre la France et la Chine, s'il devait se concrétiser, se retrouverait dans
les grandes institutions muséales et organismes étatiques. Les particuliers et les professionnels de
l'art seraient plus faiblement affectés.

4.3.19) Risques li€s aux conséquences d’une catastrophe naturelle et/ou pandémie ou tout autre cas
de force majeure

La société Artprice a une activité mondiale pouvant étre perturbée en cas de catastrophe naturelle
et/ou de pandémie surtout si ces dernieres paralysent I’activité de ses fournisseurs et/ou perturbent
celle de ses clients, notamment par 1’interruption des voix aériennes principalement entre I’Europe
et I’Amérique du Nord (exemple éruption volcanique islandaise perturbant 1'espace aérien, centrale
nucléaire de Fukushima et Tsunami au Japon).

Néanmoins, a son niveau, la société Artprice, dont I’activité est essentiellement tournée vers
I’Internet, a tent¢ de minimiser les risques de perturbation de sa propre activité du fait des
conséquences liées aux événements climatique et pandémique en mettant au point un “ plan
télétravail ” qui permettrait, le cas échéant, d’assurer la continuité de la fourniture de la grande
majorité de ses prestations en cas de catastrophe naturelle ou pandémie sous réserve que ses
ressources informatiques et le réseau Internet ne soient pas perturbés par les conséquences desdites
catastrophes.

Artprice, par les chutes de neige exceptionnelles qui sont tombées en France et ont paralysé
I'ensemble du systeme routier notamment durant pres d'un mois en décembre 2010, a pu tester, en
temps réel, que le plan télétravail a pleine charge fonctionnait parfaitement sur 1'ensemble du
personnel. Ceci est un gage de réussite, car toute simulation informatique, quelle qu'elle soit, ne
garantit jamais le passage a une mise en exploitation courante.
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4.3.20) Risques lié€s a la non réalisation du modele économique (li€s aux nouvelles technologies de
I’information) et au risque de chute de la valorisation qu'elle entrainerait

La société Artprice prévoit une augmentation importante des ventes dans les années a venir. Bien
que le modele économique de la société soit fondé sur des analyses de marchés approfondies, rien
ne permet d’assurer que ces prévisions internes se révéleront exactes.

L’expérience de la société Artprice.com, entre autres sur le marché primaire, est encore insuffisante
pour pouvoir tirer des conclusions sur la durée nécessaire pour mettre en place cette activité. Si le
succes escompté de la société n’est pas atteint dans un certain délai, cela pourrait avoir un effet
néfaste sur la valeur des actions en bourse de la société, sur sa situation financiere et ses profits.

Il est important de souligner qu’ Artprice, depuis 2009, a consacré un développement important pour
porter a terme 1’ensemble de ses banques de données, Place de Marché, Encheres, produits et
services sur 1’Iphone, I'lpad, Android et autres Smartphones avec différents OS (Linux Android,
Window...).

4.3.21) Risques li€s aux outils de mesure des consultations des sites web d’ Artprice

La société Artprice ne peut garantir disposer d’outils fiables pour mesurer I’audience des pages
consultées sur les différents sites web d’Artprice, tant avec ses propres outils de mesure que des
outils de mesure de consultation en provenance de société tiers.

De plus, les modifications quotidiennes de I’arborescence ou des codes sources sur plus de 1200
sites web d’ Artprice et des banques de données d’ Artprice, modifient régulierement la typologie des
scripts de connexion.

Concernant le lectorat d'Artprice, défini comme une personne-membre ayant laissé son identité
électronique et/ou physique avec son consentement pour recevoir une information spécifique qu'elle
a elle-méme programmée, la société Artprice applique principalement les régles et démarches de la
presse écrite et audiovisuelle pour définir le nombre de membres ayant acces a cette information
qualifiée. La société Artprice calcule donc une audience cumulée, une audience moyenne, un
C.P.M., une durée de consultation par individu (T.M.C.) et définit ses propres G.R.P. Un écran
Artprice est défini par l'identifiant, le mot de passe et/ou les coockies. La société Artprice, a partir
de cet écran, reconstitue, selon ses propres méthodes, le nombre de membres ayant capacité a
bénéficier de 1'écran tel que défini dans le présent paragraphe. La société Artprice batit a partir des
membres une structure d'audience et profil ainsi qu'une projection du nombre de membres total.
L'ensemble de ces chiffres résultant des départements marketing et économétrie est propre a
Artprice et ne fait pas 1'objet d'une certification par un tiers.

A ce jour, aucune société de mesure d’audience ne s’est imposée comme référent dans le monde
comme en Europe et en France. D’ailleurs, dans un article du Monde paru le 28 mars 2012, Xavier
Ternisien rappelait combien les méthodes des sociétés tentant d’imposer un standard ou un mesure
de I’Internet étaient critiquables et peu fiables. C’est ainsi que, * face aux critiques, Médiamétrie va
réviser, des juin, ses calculs pour mieux rendre compte de la réalité. Le poids de son panel - dont il
est avéré qu'il est davantage consommateur de jeux concours que la moyenne des internautes - sera
relativisé par la prise en compte d'une mesure dite " site centric ", réalisée, elle, a partir des visites
enregistrées par les sites. ”

De plus, d’année en année, Artprice ne peut que constater les dépots de bilan, proces et mésententes
des différentes sociétés ayant tenté d'imposer un standard ou une mesure de 1'Internet.
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A ce titre, Artprice renouvelle donc, chaque année, ce risque.

De méme, la société Artprice ne peut garantir une indexation optimisée sur les moteurs de recherche
compte tenu des modifications constantes des modes d’indexations liées aux différents moteurs de
recherche.

4.3.22) Risques li€s aux Forums de bourse parlant d’Artprice et principalement le forum
Boursorama

Artprice ne peut en aucun cas étre tenu responsable des propos tenus sur les forums de bourse
parlant du titre Artprice. La politique de communication d’Artprice respecte strictement les
dispositions imposées, notamment, par le code monétaire et financier. A ce titre, quelles que soient
les circonstances, Artprice s'interdit formellement d'intervenir de quelque maniere que ce soit sur
les forums. Cependant il faut souligner que le forum Boursorama (leader incontesté en France des
forums dédiés a la bourse) consacré a Artprice fait l'objet de poursuite d'Artprice contre
Boursorama. En effet, malgré de nombreuses mises en garde, LRAR, mesures conservatoires par
voie d'huissier, requétes et ordonnances du TGI, la société Boursorama (groupe Société Générale),
par son laxisme répété, agit en violation du code monétaire et financier qu'elle ne peut pourtant
prétendre ignorer, étant elle méme cotée sur Eurolist et possédant, de surcroit, le statut de banque.

Artprice a renouvelé, a plusieurs reprises la procédure par voie d'huissier et sommation itérative, de
faire cesser les délits cités au présent paragraphe, a sa présidente en exercice, Mme Ines-Claire
MERCEREAU, lors de sa prise de fonction, afin qu'elle ne fasse pas prévaloir sa méconnaissance
des délits qui se perpétuent sur le forum de Boursorama et dont elle est pleinement responsable en
sa qualité de mandataire social de Boursorama Banque. Boursorama essaie de faire prévaloir qu'il
n'est qu'un simple hébergeur avec de modestes moyens alors que c'est bien sur le courrier entéte
Boursorama Banque et le RCS de cette méme banque que la Présidente tente en vain de faire croire
a Artprice qu'elle n'a qu'un statut d'hébergeur.

Depuis début 2011, la situation avec Boursorama s'est nettement dégradée malgré les nombreuses
mises en demeure signifiées par voie d'huissier. Artprice considere que Boursorama, filiale de la
Société Générale, viole de maniere constante le code monétaire et financier et permet, par ses
forums, malgré les mises en garde séveres de I'AMF, de laisser opérer certains individus qui créent,
dans la méme journée, des mouvements de panique par de fausses informations permettant
d'effondrer les “ stop ” pour, toujours dans la méme journée, créer des variations intraday leurs
permettant, sur d'énormes volumes, de réaliser des plus-values conséquentes par des maneuvres
formellement prohibées.

La position d'Artprice est extrémement claire et considere, comme elle I’a d’ailleurs réaffirmée dans
son communiqué officiel publié notamment sur Actusnews, diffuseur homologué par I'AMF, le
26 mars 2012, auquel était joint en P.D.F les principales signification et itératives sommations,
qu'apres toutes les mises en demeure et plaintes, que la société Boursorama est, au minimum,
complice passive desdits agissements décrits au présent paragraphe. Artprice circularise
régulierement a I'AMF les significations et P.V d'huissier faits a sa Présidence en exercice, Mme
Ines-Claire MERCEREAU, pour que les services de l'inspection de I' AMF puissent enquéter sur les
Forums de Boursorama qui, de maniere unanime, sont reconnus par la communauté financiere
comme étant un outrage permanent a I'AMF, au code monétaire et financier et au droit pénal
commun. De trés nombreux actionnaires d'Artprice ont, par écrit et oralement, confirmé a Artprice
qu'ils constataient de leurs cotés, indépendamment d'Artprice, les mémes délits que ceux décrits par
Artprice au présent paragraphe. Il est d’autant plus troublant de constater qu’Artprice est, de
maniere quasi systématique, dans les 5 premiers forums, sur plusieurs milliers, et que Boursorama,
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en parallele, affiche les plus fortes ventes ou les plus forts achats en sa qualité de Courtier en ligne
sur le méme service que les forums. Ceci renforce la suspicion portée sur Boursorama Banque qui
ose se prétendre simple hébergeur en ligne alors que le présent paragraphe démontre une

orchestration parfaite destinée a stimuler les achats/ventes d’actions en ligne par les clients de
Boursorama.

Artprice ne peut que constater, sans aucune ambiguité que, tous les jours, elle figure pratiquement
au niveau des 10 premiers forum de Boursorama avec plusieurs centaines de post qui divulguent de
la fausse information en toute impunité. Artprice considere que Boursorama est pénalement
responsable de cette situation qui porte un lourd préjudice quotidien a Artprice tant vis a vis de ses
actionnaires que ses clients et prospects. Artprice souligne que sa demande principale aupres de
Boursorama est de fermer son Forum, ce que Boursorama refuse avec une mauvaise foi inégalée.
De méme, Boursorama refuse de donner a Artprice des coordonnées physique et/ou électronique
pour que la société Artprice la prévienne de toute infraction et/ou délit la concernant sur son Forum.

4.3.23) Risques li€s au réseau Internet

Le réseau Internet par son protocole IP, ses différents acteurs dans le cadre de la mutualisation de la
bande passante et I’absence de réseau propriétaire, représente un risque pour la société Artprice qui
ne peut garantir la bonne diffusion de ses données a travers le réseau Internet. Le passage dans la
nouvelle norme IPV6 est susceptible d'entrainer de grosses perturbations, Artprice et Thierry
Ehrmann ont néanmoins pris la décision de faire migrer I'ensemble des routeurs et réseaux vers
cette norme.

Artprice tient a préciser que les adresses IPv4 et IPv6 ne sont pas compatibles, la communication
entre un hote ne disposant que d'adresses IPv6 et un hote ne disposant que d'adresse IPv4 constitue
donc un probleme. La transition consiste a doter les hotes IPv4 d'une double pile, c'est-a-dire a la
fois d'adresses IPv6 et IPv4.

La maniere la plus simple d'accéder a IPv6 est lors de 1'abonnement de choisir un FAI qui offre de
I'TPv6 nativement, c'est-a-dire sans recours a des tunnels.

A défaut, et pendant une phase de transition, il est possible d'obtenir une connectivité IPv6 via un
tunnel. Les paquets IPv6 sont alors encapsulés dans des paquets IPv4, qui peuvent traverser le
réseau du FAI jusqu'a un serveur qui prend en charge IPv6 et IPv4, et ou ils sont décapsulés. Le
recours a des tunnels, et donc a un réseau overlay, est de nature a nuire aux performances. Cette
problématique mondiale qui n'est pas du fait d'Artprice est susceptible d'entrainer, d'une part, des
colits supplémentaires et, d'autre part, de retarder certains projets d'envergure. Ce risque est
augmenté sur Artprice de par le fait que ses clients sont présents dans pratiquement tous les pays
dans le monde.

Certains pays, pour des raisons politiques ou liées a la protection du terrorisme, sont susceptibles
d'interdire ou de filtrer les données d'Artprice.

4.3.24) Risques lié€s a la faillite ou a la liquidation judiciaire d'opérateurs télécom

Les dernieres années ont démontré que les opérateurs télécom, notamment des opérateurs
historiques et nationaux, sont susceptibles, de part de graves erreurs de gestion, d'entrainer leur
mise en redressement judiciaire ou liquidation. Dans ce cas, ils sont susceptibles d'affecter
gravement le réseau Internet, les infrastructures de transport numérique, les contrats passés avec
des tiers, la relation client avec les usagers des banques de données.
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Artprice est exposée a l'ensemble de ces risques tant par le transport de ses données, la gestion de
ses classes C (DNS, ressources primaires) la rupture de la relation client, que d'éventuelles créances
mobilisées sur lesdits opérateurs. Les risques décrits au présent paragraphe se sont bel et bien
réalisés en Amérique du Nord, en Europe, sur des opérateurs télécom notoirement et nommément
connus et étant cotés sur des marchés réglementés a fortes liquidités type premier marché/SRD.
Artprice a néanmoins pris une politique de multi-opérateurs permettant de mutualiser le risque lié a
une faillite d'un opérateur Télécom.

Artprice rappelle qu’en 2010, la société a rajouté deux opérateurs internationaux directs, Colt
Telecom et Verizon (USA).

4.4) RISQUES SUR LES ACTIFS INCORPORELS

Au regard de I’activité principale liée a I’exploitation des banques données, une seule UGT (Unité
Génératrice de Trésorerie) est actuellement identifiée au niveau de la société Artprice.

L actif incorporel “ Banques de données ” d’un montant de 7 362 K€ est entierement affecté a cette
UGT.

Nonobstant cette situation, les activités connexes liées a 1’exploitation de “L’argus du livre ” et
aux “ Annonces légales et judiciaires ” (LSJE) sont suivies distinctement compte tenu de leurs
spécificités.

Les actifs affectés a “ L’argus du livre ” ont une valeur nette comptable qui ressort au 31 décembre
2011 a 555 K €. 1ls ont été reclassés en banque de données.

Les banques de données ont une durée de vie indéfinie. Celles ci sont considérées comme des actifs
ayant une durée d’utilité indéterminée pour les raisons suivantes :

- absence de date prévisible de fin d’utilisation de 1’actif,

- pas d’obsolescence de I’actif quant a la nature et a la composition des données de base,

- absence de “ contrainte temps ~ en matiere de droits contractuels ou 1égaux.

Des tests de dépréciation annuels sont réalisés pour les actifs suivants :
- LSIJE,
- Electre (Argus du Livre),
- Banque de données Artprice.

Ces tests de dépréciation basés sur la méthode de I’actualisation des flux nets de trésorerie attendus
et générés par ces actifs ont été reconduits au 31/12/2011 ou des prévisionnels ont été établis sur
5 ans (soit jusqu'en 2015) et ont fait 1'objet d'une réactualisation compte tenu des événements passés
et futurs.

Les projections d'activité ont été établies sur une période de 5 ans. A 1'issue de cette période, un flux
d'exploitation normatif est déterminé dont 1'actualisation a l'infini permet d'obtenir la ““ valeur de
sortie ”” avec un taux de croissance a l'infini de 1 %.

Ces tests ont démontré qu'aucun de ces éléments d'actifs ne devait faire 1'objet d'une
dépréciation.

Les principales hypotheses utilisées lors des tests de valeur sont les suivantes :

Taux d'actualisation : 15,28 %
Taux de croissance a l'infini : 1,00 %
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Le taux d'actualisation se décompose comme suit :
-O.AT.10ans: 3,20 %
- Taux prime de risques spécifiques du marché: 12,08 %

Dans le cadre de ce test, les projections d’activité retenues anticipent une progression de 1’activité
du groupe ARTPRICE, progression qui est liée au statut d’opérateur attendu dans le cadre

d’encheres en ligne

4.5) RISQUE DE LIQUIDITES

La société a procédé a une revue spécifique de son risque de liquidité et elle considere étre en
mesure de faire face a ses échéances a venir. Le reglement des produits générés par les activités
d’ Artprice se fait au comptant, excepté pour les clients institutionnels dont le paiement intervient au
plus tard a 30 jours. La société n’a pas d’emprunt ni de dette financiere. Sa structure comptable a,

par nature, un BFR négatif.

4.6) ASSURANCE — COUVERTURE DES RISQUES

Police Assurance Mandataires Sociaux
Désignation et montant de la garantie couverte :

1 500 KE

Le contrat d’assurance Responsabilité Civile des Mandataires Sociaux couvre les conséquences des
faits susceptibles d’étre reprochés aux dirigeants soit par les actionnaires, soit par les tiers quels

qu’ils soient.

Police Responsabilité Civile Professionnelle et/ou

Responsabilité Civile apres livraison : Franchise par sinistre 50 KE

Désignation et montant de la garantie couverte :
Extension Monde Entier

Dommages corporels et

Dommages matériels, Immatériels consécutifs, ou non
Franchise sur tous dommages sauf dommages corporels
Franchise spécifique USA/Canada

Recours Juridiques professionnels
1)Par année d’assurance
2)Par litige

Responsabilité civile exploitation/Responsabilité civile Employeur :

Etendue des garanties :
Franchise sur tous dommages sauf dommages corporels :

Police Assurance Tous Risques Informatiques
Désignation et montant de la garantie couverte
(valeur de remplacement a neuf)

. Informatique, Bureautique et Electronique

10 000 KE

10 KE
25 KE

20 KE
10 KE

7 500 KE par sinistre
2 KE

1293 KE
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. Frais de reconstitution des archives
. Frais supplémentaires d’exploitation
Franchise : 10 % du montant des dommages avec un minimum de 300 euros par événement

Police d’Assurance Véhicule Tous Risques concernant les 2 véhicules utilitaires dont disposent la
société :
Dommages tout accident

Franchise : 240 euros par sinistre responsable et vol pour le 1€T véhicule et 130 euros pour le
second

S) INFORMATIONS CONCERNANT ARTPRICE.COM

5.1) HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE

5.1.1) Dénomination sociale et nom commercial

La société a pour dénomination sociale ARTPRICE.COM et pour nom commercial ARTPRICE.

5.1.2) Lieu et numéro d’enregistrement

La société Artprice.com est immatriculée au RCS de Lyon sous le numéro 411 309 198.

5.1.3) Date de constitution et d’expiration de la société

La société est immatriculée depuis le 8 avril 1997 pour une durée de 99 ans.

5.1.4) Siege social, forme juridique et 1égislation applicable

La société Artprice.com a son siege social Domaine de la Source 69270 St Romain au Mont d’or.
La société Artprice.com est une SA a Conseil d’Administration et est soumise a la 1égislation
francaise et les textes applicables aux SA a CA cotées en bourse sur Eurolist, catégorie B.

5.1.5) Evénements importants survenus dans le développement des activités de la société

Avril 2011 : Le rapport annuel du marché de 1'art 2010, la Chine vainqueur incontestable de
la décennie

Au cours de la décennie écoulée, deux tendances fortes simposent : la premiere tendance est, selon
Thierry Ehrmann, "une véritable révolution dans la géopolitique du marché de 1'art mondial, en une
décennie, la Chine est passée du neuvieme rang au premier rang en 2010 des ventes aux encheres de
Fine Art devant le Royaume-Uni et les Etats-Unis qui détenaient avec suprématie le marché depuis
les années 50". Quant a la France, sa perte de compétitivité constante d'année en année fait d'elle la
grande perdante de cette décennie, notamment par le retard pris dans la réforme des ventes
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publiques exigée par la Directive Européenne pour le 28/12/2009 et le scandale Drouot dont la saga
judiciaire ne cesse de rejaillir.

La deuxieme tendance est le constat unanime des acteurs du marché de l'art & voir une mutation
sans précédent du commerce de l'art. La structure méme du marché change, notamment avec la
suprématie d'Internet et ses deux milliards et demi de connectés qui sont a l'origine de 1'accélération
fulgurante des ventes d'art en ligne, les compétitions générées par plus de 260 foires d'art organisées
chaque année dans le monde et 1'importance des investisseurs et fonds d'investissements dans I'art.
L'émulation qu'ils ont créée, a grand renfort médiatique, a participé a faire de l'investissement dans
l'art un nouveau phénomene socioculturel. L'assimilation de I'art a un actif financier par certains a
débouché sur un nouveau modele : celui de la bourse de l'art. La Chine fait figure de pionniere dans
ce domaine car le gouvernement chinois langait en 2009 la Shenzen Cultural Assets and Equity
Exchange (SZCAEE).

L’année 2010 a été riche en événements : apres I'envolée des prix de I'art entre 2004 et 2008 et la
contraction sévere du marché entre octobre 2008 et 1'été 2009 (chute des volumes et chute des prix)
vint la reprise de la compétition jusqu'a des sommets de prix jamais atteints auparavant... le constat
de cette derniere décennie est celui d'une accélération considérable du rythme du marché et de son
déplacement a l'est du planisphere. Apres le précédent krach du marché de l'art (1991), pres de
quatre années de patience furent nécessaires avant qu'une reprise des prix ne s'amorce. Cette fois, le
marché haut de gamme a retrouvé sa santé en un an et demi a peine.

En 2008, apres la crise de Lehman & Brothers, la Chine est devenue le moteur de la relance
économique mondiale. Parallelement, le gouvernement chinois a démontré 1'importance accordée a
l'art et la culture via les JO de Pékin en 2008, I'Exposition Universelle de Shanghai en 2010 puis le
travail de fond du Ministere de la Culture et des Finances pour rendre les musées publics gratuits en
Chine. La fierté de la culture chinoise passe aussi par sa valorisation a 1'échelle mondiale. Les
collectionneurs chinois s'imposent comme des modeles, des travailleurs pour leur patrie. Grace au
soutien et aux liquidités importantes de ces collectionneurs, les artistes chinois ont rattrapé leur
retard sur la cote des artistes occidentaux et ils 1'ont fait a une vitesse fulgurante.

Artprice a publié en 7 langues son rapport exclusif du marché de I'art repris par plus de 6 300
médias et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 5,4 millions de résultats
d'encheres de 3 600 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de 1'art 2010" est
constitué¢ de 27 pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques mises a jour au fil de
l'actualité des ventes et des évolutions des prix des ceuvres d'art. Ce rapport édité par
ArtMarketInsight, I'agence de presse d'Artprice, avec le département d'Econométrie d'Artprice
contient aussi des classements originaux tels que le TOP 500 des artistes par chiffre d'affaires, la
liste des 100 plus fortes encheres de 1'année.

Télécharger 1'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit)
http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2010_fr.pdf

Abonnement Artprice spécifique pour les Smartphones :

Mi-2011, Artprice, par ses départements Marketing et Informatique, a lancé un abonnement dédié
spécifiquement aux Smartphones incluant les différents O.S. (Android de Google, Smartphone
Windows phone, 1.O.S. d'Apple pour I'Iphone et 1'Ipad).

Les clients d'Artprice peuvent avoir les dépéches de son agence de presse ArtMarketlnsight
spécifiquement formatés pour les Smartphones. De méme, un tarif préférentiel est appliqué comme
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le font les opérateurs télécom, pour inciter la clientele d'Artprice (Experts, Commissaires-Priseurs
en inventaire, Auctioneers, Galeristes, Amateurs et Collectionneurs d'art sur le lieu de vente,
Marchands d'art, Courtiers, Artdealers, Assureurs en expertise et/ou sinistre, Douanes et Services
Judiciaires internationaux,...) a découvrir par abonnement payant que la puissance de ses banques
de données ont un impact économique extrémement pertinent lorsque le client possede l'information
Artprice dans le feu de 1'action, a savoir, salle des ventes, achat-vente en Galerie, expert en mission
d'inventaire chez le client ....

Loi du 20 juillet 2011 : Transposition de la Directive Européenne des enchéres électroniques
en droit francais.

La transposition, en droit interne, de la Directive communautaire 2006/123/CE sur les services
incluant la notion d'opérateur en ligne pour les ventes aux encheres électroniques est parfaitement
conforme aux différents travaux parlementaires et commissions auxquels Artprice a amené
préalablement son concours et ses données durant ces années et que l'on retrouve intégralement
dans tous les textes de lois présentés au Sénat et a I'Assemblée.

Pour mémoire, la Commission Européenne a épinglé séverement la France avec un avis motivé,
pour le retard pris dans la transposition de la directive services pour l'enjoindre de lui signaler les
mesures réglementaires qu'elle compte prendre pour transposer cette directive européenne au plus
vite. C’est le deuxieme coup de semonce des services du commissaire européen au Marché
intérieur, Michel Barnier. Cette directive, dont 1I’ancienne version était plus connue sous le nom de
"Directive Bolkenstein", devait €tre transposée au plus tard le 27 décembre 2009, mais la France a
pris un retard important et injustifié, pénalisant fortement les acteurs européens comme Artprice qui
fera prévaloir ses droits.

La Commission avait estimé que le retard pris dans la transposition engendrait des cofits importants
pour les entreprises européennes. La France avait donc jusqu'au 24 aott 2010 pour répondre a la
Commission.

Apres une premiere lecture au Sénat (Texte n° 210 rectifié (2007-2008) de MM. Philippe MARINI
et Yann GAILLARD), déposé au Sénat le 12 janvier 2008, puis le Rapport n°® 533 (2008-2009) de
Mme Marie-Hélene DES ESGAULX, fait au nom de la commission des lois, déposé le 8 juillet
2009, le texte n° 13 (2009-2010) a été adopté par le Sénat le 28 octobre 2009.

De ce fait, le texte n° 2002 a donc été transmis a 1'Assemblée nationale le 29 octobre 2009. A
I'Assemblée Nationale, le Rapport n°® 3019 de M. Philippe HOUILLON, député, fait au nom de la
Commission des Lois, déposé le 8 décembre 2010 en premiere lecture, puis une deuxieme lecture
(Texte n° 599) modifié par I'Assemblée Nationale le 25 janvier 2011. Ce texte n°® 254 (2010-2011) a
été transmis le 26 janvier 2011 pour une seconde lecture au Sénat. Depuis, 12 amendements ont été
déposés et un rapporteur, M. Jean-Jacques Hyesta, a été nommé le 2 mars 2011. Ce texte a fait
I’objet d’une séance publique de discussion le 26 avril 2011. Le projet de loi a ensuite été soumis a
I'Assemblée Nationale en deuxieme lecture le 27 avril 2011, laquelle 1’a adopté apres modifications
le 31 mai 2011, et transmis a la Commission Mixte Paritaire qui, apres ses travaux ayant abouti au
texte n® 681 le 29 juin 2011 et ayant fait I’objet d’une discussion en séance publique au Sénat le 4
juillet 2011, a adopté la proposition de loi laquelle a été promulguée le 20 juillet 2011 sous le
numéro 2011-850.

Artprice, en sa qualité de leader mondial de I’'information sur le marché de I’art, détient et protege,
au titre de la propriété intellectuelle, le process unique au monde de dématérialisation du Marché de
I'Art pour rejoindre la Place de Marché Normalisée et s'affranchir véritablement de 1'ancien systéme
des "salles des ventes physiques" que l'on peut aisément comparer avec les corbeilles des bourses et
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l'arrivée des ECN (Electronic Communication Network) qui ont littéralement laminé les corbeilles
de I'ensemble des places boursieres mondiales, en effondrant les cofits d'intermédiation.

Pour thierry Ehrmann, il fallait étre simplement treés patient et déterminé contre ce monopole des
ventes aux encheres d'art de pres de 500 ans (1535) en suivant un chemin de croix 1égislatif de 11
ans.

Les Interviews exclusives de Thierry Ehrmann, PDG d’Artprice.com du 5 juin et 9 octobre
2011

Boursica a organisé deux interviews exclusives avec Thierry EHRMANN les 5 juin et 9 octobre
2011. Ces interviews ont fait I’objet d’un communiqué consultable, notamment, aux adresses
suivantes :

- sur le site d’ Actusnews, diffuseur homologué par I’AMF :
(http://www.actusnews.com/communique.php?ID=ACTUS-0-25687)

- sur le site d’ Artprice :
(http://serveur.serveur.com/Press Release/201 1-interview-thierry-ehrmann.html#interview-
exclusive)

Le rapport du Marché de ’art contemporain Artprice & Fiac

Le Rapport du Marché de 1'Art Contemporain 2011 (bilingue 140 pages) a été distribué
gratuitement a la presse, aux professionnels de 1'Art et aux visiteurs de la FIAC, au Grand Palais, du
20 au 23 octobre 2011.

Cette 38¢me édition de la FIAC s'est ouverte sous de trés bons auspices. En effet, malgré
l'instabilité des marchés boursiers, les collectionneurs luttent contre le sentiment général de défiance
et les intentions d'achat d'ceuvres d'art enregistrées par I'A.M.C.1. d'Artprice (Art Market confidence
Index d'Artprice) sont fortes, flirtant avec les 70%.

Cette cinquieme édition, d’ Artprice et de la FIAC, du rapport du Marché de 1'Art Contemporain est
un rendez-vous incontournable pour tous les Collectionneurs, Amateurs, Professionnels et
Institutionnels de 1'Art Contemporain cherchant a comprendre les clefs de ce marché. Artprice a en
effet analysé les tendances du marché de I'art dans plus de 81 pays, s'est penché sur les artistes les
plus cotés, scrutant leur capacité de résistance apres la bulle spéculative... Comment le marché de
l'art contemporain a-t-il réagi dans une période de défiance et quelles orientations prend le marché
de demain ? les nouveaux médias et le marché de I'Art, la cartographie et la géopolitique des
capitales de I'Art et notamment au niveau de 1'Asie avec Hong Kong et Pékin.

Une chose est certaine : cette crise n'a plus rien de commun avec celle du début des années 90.
Certes, les encheres millionnaires se sont faites rares par rapport a 2006/2008, le marché de 1'art
contemporain est néanmoins plus vivant que jamais et fait preuve d'une rare maturité, que de
nombreux marchés réglementés lui envieraient.

Ce rapport présente également le célebre et redouté TOP 500 d'Artprice qui classe les 500 artistes

actuels (nés depuis 1945) les plus cotés avec, cette année, des surprises étonnantes, les rubriques
L'Oeil des Galeries et L'Oeil des Collectionneurs.
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La version PDF du rapport annuel Artprice / FIAC Le Marché de l'art contemporain est
téléchargeable sur le site d’ Artprice (.com

L'Art, véritable valeur refuge dans les crises majeures.

La presse économique et patrimoniale indique régulierement que les ceuvres d'Art de qualité sont
une vraie valeur refuge dans les crises majeures. Artprice, Christie's et Sotheby's et de grandes
maisons de ventes internationales confirment le statut de 1'ceuvre d'art comme valeur refuge (c.f.
I'Agefi avec un interview d'Artprice). Artprice, malgré une situation économique et financiere
mondiale trés sombre, réitere 1'évolution positive du Marché de 1'Art en 2011 tant sur le volume,
que sur les prix atteints, quels que soient les pays, avec des records systématiques de nombreux
artistes du top 500 d'Artprice.

Face a l'incertitude croissante d'une récession en Europe et aux USA, Artprice indique que, grace a
1'Artprice Global Index et 'AMCI, (indice de confiance du Marché de 1'Art en temps réel), 1'Art
Market Confidence Index qui fait désormais référence dans le Marché de 1'Art, la presse
économique et financiere, Artprice constate et confirme une hausse réguliere de son indice de
confiance sur l'ensemble des pays qui représente 90 % du Marché de 1'Art depuis fin 2009 malgré la
rechute violente de ces derniers mois avec un décrochage haussier tres net de 'AMCI avec le S&P
500 INDEX et I'Euro Stoxx 50 qui ont une forte tendance baissiere. Il en est de méme avec
I'Artprice Global Index avec l'indice des prix en progression selon la méthode des ventes répétées.
Pour preuve tres récente, Sotheby's New York a réalisé le 9 novembre 2011 sa deuxieme plus belle
vente d'art contemporain avec un produit net de 316 millions de dollars frolant de peu, le record
absolu de 2008.

Cette confiance se retrouve sur tous les continents. Au méme titre que 1'or, les ceuvres d'Art depuis
des siecles, ont toujours €té, historiquement, une valeur refuge face aux crises de grande ampleur et
notamment aux violentes dépréciations d'actifs financiers que 1'économie mondiale va continuer
d'affronter en 2012/2013.

Face a la crise financiere et économique mondiale qui sévit plus que jamais, Artprice constate a
nouveau, comme en 2008, une progression extrémement importante du nombre d'oeuvres mises en
vente sur sa Place de Marché Normalisée, avec une accélération des achats-ventes. L'analyse fait
ressortir que la durée moyenne de mise en vente d'une oeuvre est de plus en plus courte. Certaines
oeuvres d'art n'excedent pas quelques heures de mise en ligne, traduisant ainsi un rapprochement
immédiat de 1'offre et de la demande.

On peut en toute logique considérer que la crise économique et financiere est une opportunité de
forte croissance pour la Place de Marché Normalisée d'Artprice. En effet, I'histoire du marché de
I'art comme tous les marchés, tend naturellement a privilégier le circuit le plus rapide, le moins
coliteux en terme de frais, le plus liquide et celui qui permet de trouver un prix de marché en temps
réel avec une masse critique d'intervenants et, bien sur, une information transparente sur l'intégralité
des prix et indices.

La Place de Marché Normalisée d'Artprice répond exactement a ces cinq points. Artprice avec son
modele de gratuité intégrale pour sa Place de Marché Normalisée absorbe ainsi plus rapidement que
prévu le marché mondial des ventes de gré a gré.

Artprice est désormais confortée par pres de 7 ans de croissance exponentielle de 1'offre, 1'évolution

par année est disponible dans le document de référence d'Artprice 2010 déposé et en ligne a 'A.M.F
sous le numéro D.11-0784 depuis le 25 aolt 2011. En 2010, Artprice confirme avoir constaté un
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volume d'environ 6,3 milliards d'euros d'oeuvres d'art avec un taux de ventes estimé a
approximativement, de I'ordre d'un tiers sur lequel Artprice n'était pas commissionné.

Conformément a la Loi du 20 juillet 2011 la nouvelle Autorité de régulation du marché de
I'art le Conseil des Ventes Volontaires (C.V.V.) a été constituée mi-octobre 2011.

La nouvelle Présidente est Madame Catherine Chadelat, Conseiller d'Etat et membre du CVV
depuis 2005. Madame Catherine Chadelat a suivi les différentes étapes de la réforme du marché de
l'art de 2000, alors qu'elle était Conseiller aux affaires civiles aupres du Garde des Sceaux.

Elle a participé a 1'élaboration du Rapport Bethenod (Plan de renouveau du marché de 1'art auquel
Artprice a participé) dont elle était le rapporteur, et a été 1'un des trois auteurs du Rapport Drouot -
Drouot a l'heure des choix -, commandé par le Garde des Sceaux en 2010 suite aux démélés
judiciaires de Drouot.

Accord entre Artprice et INTERPOL's Stolen Works of Art database, lutte contre le
blanchiment des capitaux et le trafic d'ceuvres d'art -loi du 15 mai 2001 N.R.E.

Afin d'accroitre le niveau de sécurité et de confiance dans I'‘économie numérique mais aussi dans
I'économie physique face a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le trafic d'ccuvres d'art,
Artprice s'est rapprochée en 2011 d' Interpol Monde ou sur 1'ensemble des pages clés des banques
de données d'Artprice et principalement sur la Place de Marché Normalisée, figure de maniere
permanente le logo Interpol et le lien hypertexte vers INTERPOL's Stolen Works of Art database
permettant a la clientele d'Artprice de vérifier si l'ceuvre présentée fait 1'objet d'une poursuite
judiciaire.

A contrario de services de ventes aux encheres grand public et notoirement connus, Artprice impose
a sa clientele une présence judiciaire permanente donnant ainsi la confiance nécessaire au bon
développement de sa Place de Marché Normalisée. De méme, son alliance depuis 5 ans, avec pres
de 70 polices judiciaires de différentes nationalités, a permis a Artprice d'établir un niveau de
confiance rarement égalé sur 1'Internet, renforcé par la collaboration constante avec les Artistes, les
Ayants-droit et les Experts et les Maisons de Ventes et Galeries accréditées.

Une des forces d'Artprice dans les encheres est la notion de compte séquestre et mainlevée pour
lesquels Artprice a conceptualisé tous les scénarios juridiques possibles pour que 1'enchere réalisée
soit incontestable dans un niveau de confiance rarement égalé sur Internet. Ce séquestre est le méme
principe qu'utilisent les notaires ou les avocats lors de transactions. Dans ce cadre, le vendeur
détient un gage fort avec la somme consignée par un tiers de confiance. Puis, apres toute une série
de procédures extrémement codifiées, le vendeur valide son enchérisseur, puis l'acheteur valide
définitivement la bonne réception de 1’ceuvre objet de I’enchere, et donne en suite mainlevée pour
que le vendeur puisse percevoir le produit de son enchere et qu'Artprice, de son cOté, percoive sa
commission entre 5 % et 9 %, selon les produits et services proposés pour cette enchere. La grande
force d'Artprice est de partir avec des bases de données ou chacun de ses 1,3 million de membres
sont scorés en indice de confiance dans le respect des directives européennes et francaises sur les
données personnelles.

Artprice, par ses travaux et mises en application, estime donner un niveau de sécurité sur les
encheres et 1'ensemble de ses services, compte tenu de ses développements informatiques et process
juridique, supérieur a I'ancienne économie. Artprice a toujours eu, depuis plus de 10 ans, un des
taux les plus bas de répudiation sur les cartes de crédit (GIE carte bancaire).
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5.2) INVESTISSEMENTS

Durant les exercices 2009 et 2010 aucun investissement significatif n’a été réalisé par la société
Artprice. Durant l'exercice 2011, des investissements en développement et structure informatique
ont été réalisés pour la mise en place de la production de la Place de Marché Normalisée® a prix
fixe et aux encheres.

De méme, aucun engagement de la part des organes de direction n’a été pris en matiere
d’investissement a ce jour

6) APERCU DES ACTIVITES

6.1) PRINCIPALES ACTIVITES

La société Artprice est le leader mondial de I’information sur le marché de 1’art. Ces informations
sont diffusées par Artprice.com sur différents supports décrits ci-apres tout comme le pourcentage
du chiffre d’affaires réalisé par les principaux clients d’Artprice. Les nouveaux tarifs tiennent
compte de I’évolution de la parité euros/dollars. C’est ainsi, par exemple, que le module image, qui
devient la principale demande des clients artprice par rapport aux produits online, est vendu en
tenant compte du différentiel entre les 2 monnaies chaque mois. La société Artprice a lancé le
18 janvier 2012 sa Place de Marché Normalisée® aux encheres qui vient compléter sa Place de
Marché Normalisée® a prix fixe existante depuis 2005.

6.1.1) Le e-business d’information

» Banque de données des résultats d’adjudications : vente de requétes sur Internet

Cette banque de données des résultats de ventes de 1700 a 2012 est mise a jour quotidiennement et
traite des artistes du IVeéme siecle a nos jours.

» Banque de données des calendriers détaillés des ventes futures sur Internet

L’homogénéisation de la recherche pour rendre disponibles, sur la méme requéte, aussi bien les
ceuvres déja passées en vente qu’annoncées, sont effectives sur le site Internet www.artprice.com.

Auction Preview Service : veille active par le calendrier détaillé des ventes futures.

» Analyses économétriques, graphiques et indices du marché de 1’art
Cotes et indices artistes : Artprice propose des indicateurs synthétiques précis et pertinents pour
apporter des réponses claires et aider ses clients dans ses prises de décisions d’achat et vente

d’ceuvre.

Les prix actualisés des ceuvres : Artprice Indicator ® est un outil qui permet de suivre en un seul
clic les valeurs indicatives d'une ceuvre sur plusieurs années.
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Les estimations Artpricing ® : service d’estimation simple et personnalisé visant a valoriser des
algorithmes propriétaires, d'une précision inégalée. Grace a ces algorithmes, Artprice est en mesure
de proposer un service d’estimation unique au monde pour un prix réduit. Artpricing® est un
service d’estimation et non d’authentification des ceuvres.

» Les annonces Fine Art de la place de marché normalisée® a prix fixe et aux encheres

Par le réseau de diffusion standardisé unique au monde d'Artprice, il devient possible pour tout
amateur, collectionneur et professionnel de 1'art de vendre et d'acheter, de mettre aux encheres ou
d'enchérir sur des ceuvres a 1'échelle internationale.

Pour saisir leurs annonces dans le formulaire normalisé par Artprice, il suffit que I’ceuvre fasse
référence a 1I'un des 450 000 artistes codifiés (ID) de la banque de données Artprice.

Les avantages des petites annonces Artprice :

- Elles bénéficient d'une audience et d'une visibilité unique au monde : 1 400 000 membres
Artprice, représentant le coeur du marché et plus de 3 100 sites d'art affiliés contractuellement, pour
vendre et acheter des ceuvres d'art parfaitement identifiées et normalisées.

- Avec les banques de données Artprice (27 millions d'indices et résultats de ventes de
450 000 artistes, les signatures, les biographies...), acheteurs et vendeurs peuvent estimer
immédiatement I’ceuvre proposée.

- Avec My Artprice, le portail personnalisé des 1 400 000 membres d'Artprice, les Petites Annonces
sont poussées de maniere privilégiée et ciblée aupres des acheteurs/vendeurs en fonction de leurs
artistes favoris et de leurs modes comportementaux de recherche. Artprice Knowledge analyse le
comportement de millions d'amateurs d'art avec plus d'un milliard de requétes par an.

- La saisie et la lecture des petites annonces sont simplifiées grace a un formulaire d'aide a la saisie
qui optimise la présentation de 1'annonce et normalise 1’ceuvre.

- Les acheteurs et vendeurs peuvent instantanément visualiser les ceuvres proposées car les petites
annonces sont enrichies de photographies (gratuitement, jusqu'a 3 par annonce).

- Grace a leur normalisation, en plus de la recherche par nom d'artiste, les membres d'Artprice
peuvent trier les annonces en un seul click selon un large choix de criteres (par prix, pays de vente,
catégorie, etc...).

- La consultation des Petites Annonces est totalement gratuite. Artprice ne prend aucun frais sur les
Petites Annonces a prix fixe déposées sur son site et uniquement des frais a la charge du vendeur,
allant de 5 2 9 % du montant de 1’enchere, pour les annonces aux encheres.

Les spécificités des annonces Artprice a prix fixe :

- Elles paraissent pendant 30 jours sur www.artprice.com et les 1200 autres sites appartenant a
Artprice (artmarket.com, artistsearch.com, art-online.com ...) dans un délai de 2 jours ouvrés.

- Artprice ne prend aucune rémunération sur le dépdt de 1I’annonce, la consultation de 1’annonce ni
la vente de I’ceuvre objet de 1’annonce.

- Les vendeurs et acheteurs peuvent directement se contacter en relevant leurs coordonnées figurant
sur I’annonce déposée sur le site Artprice

Les spécificités des annonces Artprice aux encheres :

- Elles paraissent pendant toute la durée de I’enchere, déterminée par le vendeur, sur
www.artprice.com et les 1200 autres sites appartenant a Artprice (artmarket.com, artistsearch.com,
art-online.com ...) dans un délai de 2 jours ouvrés.

- I'anonymat, du vendeur comme de l'acheteur, est préservé jusqu'au moment du reglement de la
transaction qui se fait par l'intermédiaire d'un Tiers de Confiance,
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- Reglement de la transaction par I'intermédiaire d’un Tiers de Confiance. Artprice a choisi deux
Tiers de confiance mondialement connus qui sont Escrow (qui veut dire « séquestre » en anglais) et
Transpact. Le Tiers de confiance agit en toute indépendance par rapport a Artprice et apporte la
garantie aux parties a la transaction issue des encheres d’un reglement effectif et en totale sécurité.
Dans le cadre du reglement de la transaction issue des encheres, 1'acheteur verse le montant de la
cession au tiers de confiance qui la séquestre, le vendeur envoie 1’ceuvre cédée a l'acheteur,
l'acheteur accuse bonne réception de 1’ceuvre et autorise le paiement au vendeur, le tiers de
confiance reverse alors le montant de la transaction issue des encheres, déduction faite des
différents frais, au vendeur.

Ce systeme évite les fraudes et garantit au vendeur le versement sous séquestre du reglement de la
transaction avant méme I’envoi de I’ceuvre a I’acheteur et, a 1’acheteur, la séquestration du montant
de la vente tant qu’il n’a pas accusé€ bonne réception de 1’ceuvre. Ainsi, en cas de non livraison de
I’ceuvre ou d'annulation de la vente, la somme est restituée a l'acheteur. Les risques sont donc
réduits pour les deux parties. Il incombe a I'acheteur de choisir le tiers de confiance — les frais de
commission du tiers de confiance sont pris en charge par l'acheteur.

Il existe également la version professionnelle des Petites annonces (Artprice Stores) par
abonnement annuel qui permet aux acteurs du marché de 1'Art d’intervenir sur la place de marché
normalisée en continu et en nombre illimité d'annonces.

» Artprice Decorative Arts: Place de marché normalisée du mobilier et des arts décoratifs :
(mobilier, design, antiquités, céramiques, collections, horlogerie, militaria et objets d'art).

» La place de marché normalisée consacrée au Design.

L'intégration progressive du Design dans les grandes foires d'art contemporain matérialise le lien
naturel qui rapproche ces deux univers.

Artprice a intégré les grands noms du design dans ses banques de données normalisées. Grace a ses
modules de recherche avancée et I'acceés commenté aux reproductions des oeuvres, Artprice offre la
premiere banque de données de cotation du design et des arts décoratifs du XXeme siecle. Ainsi, les
amateurs et professionnels peuvent accéder en quelques clicks a un fonds d'archives dans lequel
sont référencées toutes les pieces du Design présentées en salles des ventes, avec leur descriptif et
leur reproduction.

» Artprice Intelligent Links® - I’e-pub du marché de 1’ Art

L'analyse du comportement des clients d'Artprice démontre que ses utilisateurs et les acteurs du
marché de 1'art font de la page d'entrée de l'artiste le point de passage obligé pour consulter ses
ceuvres sur la place de marché, ses cotes et indices, biographies, signatures et ventes futures. Au
ceeur du systeme Artprice, ces pages artistes sont en acces direct par la barre de recherche et les
liens artistes favoris "My Artprice" et "Google News Archive Search".

Artprice met en vente pour chaque "home page" de ses 450 000 artistes seulement trois Artprice
Intelligent Links®. Ce lien intelligent permet exclusivement a trois professionnels de I'art dans le
monde par artiste d'occuper la page d'entrée de I'artiste. Sur la page d'un artiste tel qu'Andy Warhol
ou Claude Monet, un Artprice Intelligent Links® est propos€ au prix public de 580 € a 870 € par
mois.

Trois autres emplacements sont dédiés, pour trois autres modes de communication spécifiques : la
page d'accueil, la newsletter et les pages d'annonces de la place de marché.
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» Artprice Images® :

Artprice propose la consultation de plusieurs dizaines de millions d'images serviles de I'ceuvre d’art
vendue aux encheres publiques conformément a la réglementation du Conseil des ventes volontaires
de meubles aux encheres publiques et imposée aux maisons de vente volontaire.

Ces images serviles des ceuvres des 450 000 artistes sont couvertes par les banques de données
d'Artprice. Cette consultation est rendue possible par 1'accord spécifique avec ' ADAGP, 17 société
au monde en terme de perception de droit de reproduction en art plastique et agissant pour le
compte de sociétés de répartition couvrant 43 pays.

Ce service donne la possibilité de consulter a coté de son descriptif, la reproduction de 1'ceuvre selon
la normalisation d'Artprice. Les images, de haute qualité, sont accessibles de maniere illimitée par
souscription a un abonnement annuel "Artprice Images®" dont le prix est a 99 €.

» Artprice Engine® :

Artprice Engine® est un moteur de recherche au niveau des lots et artistes référencés dans la base
de données Artprice.

Artprice Engine® est un moteur intégré permettant la recherche instantanée de mots clés sur des
tables d'index de plusieurs milliards de mots, photos et vidéos donnant ainsi a Artprice Images®
une ouverture de savoir inégalée dans 1’histoire de 1’ Art.

Artprice offre ainsi la premiere couverture mondiale sur I’information sur les ceuvres d’art vendues
aux encheres publiques et relative aux ventes d'Antiquités, Objets de collection, Design, Livres,
Mobilier, Objet d'Art, Montres et Bijoux, Céramique, etc.

» Art Market Confidence Index"® = l'indice en temps réel de la confiance des acteurs du marché
de l'art

Cet indice de confiance en temps réel utilise des fondements théoriques de méme nature que ceux
utilisés pour le calcul du Michigan Consumer Sentiment Index du Survey Research Center de
I'université du Michigan, qui fait référence sur 1'ensemble des places de marché mondiales.

La progression de lindice de confiance Art Market Confidence Index by Artprice (Indice de
confiance du Marché de I’ Art par Artprice) permet de suivre en temps réel les réactions des acteurs
du marché de l'art par rapport a des themes d'actualité stricte (variations des bourses, événement
géopolitique, résultats d'une vente médiatique, ou tout accident exogene susceptible d'impacter les
économies mondiales). Cet indicateur d'anticipation sera par la suite corrélé avec les indices de prix
constatés d'Artprice. Artprice répond ainsi a la demande des agences de presse, médias de presse
écrite et audiovisuelle ainsi qu'a ses clients qui recherchent face a un monde de plus en plus
imprévisible des indicateurs en temps réel de la santé du marché de 1'Art dans le monde, voire
anticiper son évolution dans les mois a venir.

De cet indice de référence, calculé en simultané, des données synthétiques dérivées pourront étre

téléchargées directement a partir des banques de données Artprice pour une utilisation automatique
parmi les principaux tableaux de bords économiques et boursiers.
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» My Art Collection

Service de gestion gratuit et confidentiel d'un portefeuille d'ceuvres d'art. Ce service est disponible
en ligne pour tout collectionneur et amateur d'art dans le monde.
http://web.artprice.com/portfolio/login.aspx

My Art Collection by Artprice® est un service qui propose de suivre gratuitement 1'évolution
globale d'un portefeuille d'ceuvres avec une revalorisation réguliere pour chacune des ceuvres qui le
composent.

A travers un outil tres simple d'utilisation le propriétaire du portefeuille peut en un coup d'ceil suivre
les évolutions financieres de son portefeuille d'ceuvres.

Ce service exclusif permet ainsi de bénéficier de 1'acces immédiat a la premiere place de marché
normalisée mondiale d'Artprice et de vendre ou enrichir tout ou partie de sa collection en fonction
du marché.

En outre, en quelques clics, le client Artprice peut bénéficier du service payant Artpricing : nos
analystes (historiens de 1'art, professionnels et économetres du marché de 1'art) retournent sous 48h
une estimation de la valeur actualisée des ceuvres, ainsi que de 1'acces par abonnements payants aux
bases de données Artprice.

De méme, par ce portefeuille, nos membres accedent a des services d'assurance en ligne avec des
devis calculés en temps réel par Artprice et ses partenaires en assurance d'art, accélérant ainsi la
notion de prise en garantie immédiate de leurs ceuvres.

Accessible a tous les membres Artprice, My Art Collection by Artprice est un service qui respecte
rigoureusement le droit a la confidentialité et préserve les données personnelles et la vie privée.

» Artprice sur 11Phone, I'iPad et sur Android :

Artprice a lancé une série de services gratuits et payants accessibles a ses membres ainsi qu'a tous
les possesseurs d'un iPhone ou d'un iPad® a travers le monde.

Les nouveaux applicatifs d'Artprice dédiés a 1'iPhone sont sur http://web.artprice.com/iphone/.

Les utilisateurs peuvent accéder gratuitement par leur iPhone aux dernieres informations sur le
marché de l'art dans le monde et charger d'un seul coup l'intégralité des 20 derniers articles de
I'agence de presse d'Artprice : ArtMarketInsight.com.

Les utilisateurs peuvent aussi, a travers le navigateur, accéder a l'intégralité des services Artprice et
retrouver instantanément 1'application Artprice sur leur écran d'accueil en chargeant le logo Artprice
sur leur iPhone ou leur iPad.

» Artprice sur les réseaux sociaux :

L'intégralité des produits et services d'Artprice sont désormais en un seul clic intégrés dans les
principaux réseaux sociaux tels que Twitter, Facebook, Delicious, Digg, Delicious, Linkedin,
Viadeo, Hotmail (Microsoft), Google (Reader, Blogspot, Blogger...), Yahoo, AOL, MySpace,
WordPress, Baidu
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6.1.2) Publications d’ouvrages et de CD-Rom

> Les livres de cotation

Artprice Annual® la Bible du marché de I’art distribuée dans 84 pays
(2700 pages) - Prix 129 €. Derniere édition disponible 2004.

Annuel des Arts® (1551 pages) éditée par les Editions Van Wilder rachetées par Artprice. Derniere
édition disponible 2002.

Chiner Malin® (1800 pages) le guide de poche des prix de I’art par Artprice — Prix : 15 € - pour la
recherche simple et rapide des résultats de ventes les plus significatifs sur les 3 dernieres années
d’un artiste.

Photography Price Indicator® 2001 (1280 pages) 1’ouvrage publié pour répondre au boom du
marché de la photo - Prix : 30 € - 4000 exemplaires.

Le “Mireur” - (3943 pages) — Prix : 745 €

Publié pour la premiere fois en 1911 et réédité en 7 volumes avec les commentaires critiques de
Frank Van Wilder, ce Dictionnaire historique des Ventes d’Art en France et a I’Etranger pendant les
XVIlIeme et XIXeme siecles répertorie 150 000 tableaux, estampes, dessins, aquarelles, miniatures,
pastels, gouaches, sépias, fusains, émaux, éventails peints et vitraux de 30 000 artistes en
provenance de plus de 3 000 ventes publiques.

» Les ouvrages de biographies, signatures / monogrammes d’artistes

Who Was Who in American Art — (3750 pages) — Prix: $299.

Par les Editions Sound View Press (Artprice USA). Derniere édition 1999.

Un ouvrage répertoriant en 3 volumes plus de 65 000 biographies d’artistes américains de 1564 a
1975. Contient plusieurs milliers d’exemples de signatures.

Encyclopédie des signatures, symboles et monogrammes d’artistes par Caplan & Creps. (850 pages)
— Prix : 199 €. Epuisé

Rachat des droits papier et numérique.

Index simple et spécialisé de signatures, monogrammes et symboles de 9 400 artistes des Maitres
anciens aux artistes contemporains d’Europe, d’ Amérique du nord et d’ Australie. 25 000 exemples
plus des centaines de nouvelles entrées jamais publiées auparavant.

Signatures et Monogrammes d’artistes des XIXeme et XXeme siecles
Par Frank Van Wilder. (500 pages) - Prix : 69 €. )
Cet ouvrage recense 10 000 signatures et 2 500 monogrammes (3¢ tirage épuisé).

» La cote des livres anciens

Cotes des livres anciens et manuscrits
Compte tenu de 1’autographe et du manuscrit de 1982 a 1994
Répertoire annuel des ventes publiques. Index des themes et des destinataires.

L’argus du livre de collection depuis 1982 — (1260 pages) — Parution annuelle - Prix : 159 €.
Répertoire bibliographique des livres adjugés a plus de 83 euros (550 FRF) en ventes publiques.
Classé en six index. Derniere édition 2008
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» les rapports d'Artprice :

Le rapport annuel sur le marché de 1'Art

Artprice publie en 6 langues son rapport exclusif du marché de 1'art repris par plus de 6 300 médias
et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 6,3 millions de résultats d'encheres
de 4 500 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de 1'art 2011" est constitué de
pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques mises a jour au fil de l'actualité des
ventes et des évolutions des prix des ceuvres d'art. Ce rapport édité par ArtMarketInsight, I'agence
de presse d'Artprice, avec le département d'Econométrie d'Artprice contient aussi des classements
originaux tels que le TOP 500 des artistes par chiffre d'affaires, la liste des 100 plus fortes encheres
de l'année.

L'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit) peut-€tre téléchargé a partir de
I’adresse suivante : http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2011_fr.pdf

Le rapport du Marché de 1'Art Contemporain Artprice et Fiac :

Le Rapport du Marché de 1'Art Contemporain 2011 (bilingue 140 pages) a été distribué
gratuitement a la presse, aux professionnels de 1'Art et aux visiteurs de la FIAC, au Grand Palais, du
20 au 23 octobre 2011.

Cette cinquieme édition, d’ Artprice et de la FIAC, du rapport du Marché de 1'Art Contemporain est
un rendez-vous incontournable pour tous les Collectionneurs, Amateurs, Professionnels et
Institutionnels de 1'Art Contemporain cherchant a comprendre les clefs de ce marché. Artprice a en
effet analysé les tendances du marché de I'art dans plus de 81 pays, s'est penché sur les artistes les
plus cotés, scrutant leur capacité de résistance apres la bulle spéculative... Comment le marché de
l'art contemporain a-t-il réagi dans une période de défiance et quelles orientations prend le marché
de demain ? les nouveaux médias et le marché de I'Art, la cartographie et la géopolitique des
capitales de I'Art et notamment au niveau de 1'Asie avec Hong Kong et Pékin.

Ce rapport présente également le célebre et redouté TOP 500 d'Artprice qui classe les 500 artistes
actuels (nés depuis 1945) les plus cotés avec, cette année, des surprises étonnantes, les rubriques

L'Oeil des Galeries et L'Oeil des Collectionneurs.

La version PDF du rapport annuel Artprice / FIAC Le Marché de l'art contemporain est
téléchargeable sur le site d’ Artprice.com

6.1.3) Les CD-Rom :

Le CD-ROM Fine Art — Parution annuelle — Derniere édition 2007.

Le CD-Rom Argus du livre de collection — Données de I’argus du livre de collection de 1982 a nos
jours. Derniere édition 2008.
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6.1.4) Accord et partenariat

» Concessions de données
Concessions sous licence ou copyright a des opérateurs professionnels, éditeur d’ouvrages d’art,
sur requétes spécifiques (ex : photographes allemands du XXeme siecle...).

» Livraison des données sous forme numérique ou analogique. Partenariat

Les accords considérés comme partenariat sont les affiliations dont le systeme est basé sur le
reroutage (lien du site affilié vers le site Artprice).

La politique de partenariat vers la banque de données Artprice, a partir de sites soigneusement
sélectionnés, permet de consolider la réputation d’ Artprice comme référence incontournable du prix
de I’art.

Ces reroutages font I’objet d’accords de reversions aux partenaires correspondant a un pourcentage
du CA de consultation Internet généré par les visiteurs en provenance du site partenaire selon la
grille suivante :

Tranche CA mensuel HT Taux de reversions [Montant reversions mensuelle
De 0 a 1 000 euros 20% Jusqu’a 200 euros
Jusqu’a 5 000 euros 30% Jusqu’a 1 500 euros
Jusqu’a 15 000 euros 40% Jusqu’a 6 000 euros
Au-dessus de 15 000 euros 50% Plus de 7 500 euros

La société Artprice a également un partenariat avec Google, AXA et Interpol's Stolen Works of Art
databas. Ces partenariats n’entrainent pas de reversion de Chiffre d’affaires entre les parties.

6.2) PRINCIPAUX MARCHES

Les principaux clients d’artprice, tant sur le plan national qu’international, sont des professionnels
du marché de I’art mais également des particuliers, collectionneurs ou non.

Les professionnels du marché :

Les Marchands et galeries d’art, les maisons de ventes volontaires, maisons de ventes aux encheres,
antiquaires, restaurateurs d’objet d’art, courtiers, artistes et ayants droit, experts spécialisés, galeries
d’art internationales, les brocanteurs, transporteurs d’objet d’art

Officiers ministériels, notaires, huissiers, commissaires-priseurs.

Les compagnies d’assurances pour lesquelles 1’information diffusée par Artprice est susceptible
de permettre notamment les prises de garantie, les calculs de primes et leur évolution indicielle,
ainsi que le calcul d’indemnisation (recherche de la valeur vénale en matiere d’ceuvres d’art).

Les professionnels de la finance
Banques, fonds d’investissements, conseils en gestion de patrimoine, organismes/caisses de retraite

pour le nantissement, la gestion de patrimoine et les indices économétriques.

Les administrations et en particulier les services fiscaux et douaniers sont confrontés a des
évaluations de successions, de donations, a des procédures de dation ainsi qu’a ’ensemble des
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déclarations de patrimoine et par ailleurs, les douanes doivent étre en mesure de calculer les droits
et taxes afférents a la valeur des ceuvres sur une base incontestable.

Les Institutionnels de I’art

Ministeres, Départements de la Culture, Musées, Fondations, pour leurs besoins de réévaluation de
collections et lors des préts pour les assurances.

Les bibliotheques possedent désormais des sections media électroniques et mettent a la disposition
de leurs utilisateurs des PC connectés a des banques de données.

Les particuliers :

Les collectionneurs de la cible CSP+ constituent la population des collectionneurs qui assistent et
achetent régulierement aux ventes aux encheres.

La clientele grand public : les nouveaux consommateurs d’art

La clientele des particuliers qui traditionnellement achete I’ Artprice Indicator ou consulte de
maniere occasionnelle les banques de données Artprice par Internet ou Minitel pour évaluer des
ceuvres s’aventure désormais dans les salles de ventes.

Par ailleurs, I’engouement du grand public pour les brocantes et vides greniers contribue a la
consultation accrue des banques de données Artprice.

Le phénomene des sites populaires de ventes aux encheres tels que notamment Ebay couvrant les
objets d’art et de collection favorise la fréquence de consultation des banques de données Artprice.

La part du chiffre d’affaires réalisé pour les exercices 2008, 2009 et 2010, par les dix premiers
clients, est répartie comme suit :

Répartition clients % du CA 2011 | % du CA 2010 | % du CA 2009
Le ler client 1,44% 1,25 % 2,64 %
Les 5 premiers clients cumulés 6,00% 5,79 % 7,94 %
Les 10 premiers clients cumulés 10,52% 9,28 % 11,95 %

Les montants des revenus par type d’activité et par marché géographique de la société Artprice pour
les exercices 2009, 2010 et 2011 sont développés dans la note 6 de 1’annexe des comptes consolidés
incluse au chapitre 20.2) du présent document de référence.

6.3) ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

Les sociétés actives dans 1’édition de banques de données a caractere international sur les ventes
aux encheres (physiques) connues de la société sont :

¢ Artnet USA/Allemagne
e Artfact USA
e Artinfo USA

Artnet, coté sur un marché n'obéissant pas aux regles d'un marché réglementé comme Eurolist,
n'est-pas, de par ses produits et services, et I'absence de brevet logiciel dans le périmetre d'Artprice,
un concurrent direct d'Artprice. La clientele est différente, Artnet ne possede pas de Place de
Marché Normalisée qui inclut une normalisation protégée. Le seul vrai point commun est le fait de
fournir de I'information sur le marché de 1'Art a travers Internet. L'historique des deux sociétés est
fondamentalement différent, Artprice a construit ses banques de données a travers de multitude
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d'acquisitions de sociétés ou d'éléments d'actifs et constitue ainsi le plus grand fonds documentaire
numérique et papier couvrant plusieurs siecles. Artprice considere Artnet comme un prestataire de
services de grand luxe mettant en valeur des galeries d'Art haut de gamme et notoirement connues.
La différence tarifaire est telle que les prix d'Artnet sont pratiquement dix a douze fois supérieurs a
ceux d'Artprice ce qui prouve bien que la politique marketing et tarifaire sont fondamentalement
différentes car elles obéissent a des développements de croissance et des créations de richesse
totalement différentes.

Sur le plan strictement boursier, en partant d'un postulat basé sur le principe de précaution, on peut

raisonnablement considérer, en échantillonnant l'année 2011, qu'une semaine de transactions
d'actions d'Artprice représente une année de transactions d'actions d'Artnet.

Avantages concurrentiels d’ Artprice par rapport aux sociét€s mentionnées :

» une couverture des banques de données Artprice supérieure en historique, en nombre de
maisons de ventes couvertes, en nombre de résultats de vente,

» des banques de données exclusives comme les 35 000 signatures et monogrammes, les rapports
de marché/cotes et indices artistes,

» Des formules d’abonnements en acces illimité,

» Des colits de production et une politique de prix étudiée pour répondre aux besoins des

différents segments de clients,

un département d’économétrie et 1’agence de presse ArtMarketInsight intégrés pour produire

I’outil Artprice Indicator ®, des études spécifiques pour répondre aux demandes de statistiques,

données économétriques et contenu rédactionnel des médias du monde entier,

» Une place de marché normalisée unique au monde de par les disciplines couvertes et le nombre
d’ceuvres proposées sur sa place de marché,

» Une maitrise totale en interne de la chaine de traitement des données, production des banques de
données, I’hébergement et référencement des sites Artprice et Domain names,

» Des colits de production extrémement bas grice a cette maitrise de 1’industrie de I’information
de la collecte a la diffusion.

A\

Artprice est défini comme le leader mondial de l'information sur le marché de l'art par les agences
de presse et la presse artistique :

Artprice est, selon les principales Agences de presse telles que Agence France Presse, Associated
Press, Reuters, ... ainsi que la presse artistique internationale, le leader mondial des banques de
données sur la cotation et les indices de l'art avec plus de 27 millions d'indices et résultats de ventes
couvrant 450 000 artistes. Artprice Images(R) permet un acces illimité au plus grand fonds du
marché de I'art au monde, bibliotheque constituée de 108 millions d'images ou gravures d'oeuvres
d'art de 1700 a nos jours commentées par ses historiens. Artprice enrichit en permanence ses
banques de données en provenance de 4 500 Maisons de ventes et publie en continu les tendances
du marché de l'art pour les principales agences et 6300 titres de presse dans le monde. Artprice
diffuse aupres de ses 1 400 000 membres (member log in), ses annonces normalisées, qui
constituent désormais la premiere place de marché mondiale pour acheter et vendre des oeuvres
d'Art a prix fixe ou aux encheres.

Cette position de Leader mondial est, entres autres, batie sur le fait qu'Artprice est la seule société
au monde qui, grace a ses titres de propriété et de droit sui generis, fournit des milliers d'indices
différents formés sur la méthode économétrique des ventes répétées : par exemple, pour une ceuvre
qui est repérée en 1850, Artprice la voit passer de maison de ventes en maison de ventes aux travers
des décennies, et Artprice est donc bien certain qu'il s'agit de la méme ceuvre. Artprice en connait
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donc la cote et le rendement année par année et c'est pour cela qu'Artprice est la seule société au
monde a pouvoir avoir une méthode économétrique irréprochable sur l'ensemble des ceuvres, En
économétrie on appelle cela : la méthode des "ventes répétées". Car nous travaillons sur un marché
homogene. Les autres font des moyennes arithmétiques, usent de la méthode des comparables, mais
cela induit des erreurs car leurs études portent sur un marché de type hétérogene.

7) ORGANIGRAMME

Sociétés Siege social Date entrée % de Nature Méthode de
périmetre détention | juridique | consolidation
St Romain au
Artprice.com Mont d’Or Société mere | Société mere SA IG
Artprice USA | Madison / USA 01/04/00 100 INC IG
LSJE St Romain au 23/07/01 100 SARL IG
Mont d’Or

Les informations financieres relatives aux filiales détenues a 100 % par Artprice sont indiquées
dans les annexes des comptes sociaux de l'exercice clos le 31 décembre 2011 d'Artprice au
paragraphe «tableau des filiales et participations» repris dans le chapitre 20.4.2) du présent
document de référence.

8) PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES, EQUIPEMENTS

La société Artprice.com n’est propriétaire d’aucun bien immobilier. La société Artprice assure
I’hébergement de ses propres sites Internet et détient un parc informatique afin d’équiper les postes
de travail de ses employés.

La société Artprice.com et ses filiales sont locataires de locaux a usage de bureaux appartenant a la
SCI VHI et situés a Saint Romain au Mont d’Or (69270) Domaine de la Source.

Il n’y a pas de dirigeant commun entre la SCI VHI et la société Artprice. Ni la société Artprice, ni
son actionnaire principal, a savoir le Groupe Serveur, ne détient de part sociale dans la SCI VHI,
seul Monsieur Thierry EHRMANN dispose d’une participation minoritaire dans la SCI VHI.

Nom du locataire Superficie Montant du Lien avec Artprice
loyer/mois en 2012
Le Serveur Judiciaire Européen | 10 m2 45 € Artprice, actionnaire unique de
LSJE
Sound View Press 10 m2 56,17 € Artprice, actionnaire unique de
Sound View Press
Artprice.com 672 m? 5070€
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La valeur retenue pour les loyers prend en compte les données incluses dans le rapport d’expertise,
qui a été faite, a la demande de I’AMF, par un professionnel indépendant en septembre 2003, et de
I’évolution de I'indice de référence.

Depuis cette date et conformément aux dispositions légales en vigueur, le loyer d’Artprice a été
augmenté suite aux révisions triennales intervenues en janvier 2007 et janvier 2010, et celui de
Sound View Press a été augmenté suite a la révision triennale intervenue en janvier 2009 et en

janvier 2012. Leurs loyers restent donc conformes au prix du marché.

De plus, depuis le ler janvier 2011, Artprice loue des locaux de stockage a la SCI Nordindorf pour
une superficie de 313 m2 pour un loyer mensuel de 1508,66 € H.T.

9) EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

9.1) SITUATION FINANCIERE

Pour les informations financieres de la société concernant 1’exercice clos le 31 décembre 2009, nous
vous invitons a consulter les pages 5, 81 a 111 et 114 a 141 du document de référence 2009 déposé
al’AMF le 8 juillet 2010 sous le numéro D10-0614.

Pour les informations financieres de la société concernant 1’exercice clos le 31 décembre 2010, nous
vous invitons a consulter les pages 5, 103 a 129 et 132 a 157 du document de référence de

I’exercice 2011 déposé a I’ AMF le 25 aofit 2011 sous le numéro D.11-0784.

L’ensemble des informations financieres vérifiées de la société pour I’exercice 2011 se trouve dans
les chapitres 3 et 20 du présent document de référence.

Chiffre d’affaires trimestriels sur ’exercice 2011 :

Chiffre d'affaires en K€ 1T 2011 1T2010 Variation en %
Internet 1410 1342 +5
Indices et autres prestations 107 105 +2
[Edition 2 1 + 100
Total 1ler Trimestre 1519 1448 +5
Chiffre d'affaires en K€ 2T 2011 2T 2010 Variation en %
Internet 921 918 +1
Indices et autres prestations 81 77 +5
Edition 0 3

Total 2éme Trimestre 1002 998 +1
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Chiffre d'affaires en K€ 3T 2011 3T 2010 Variation en %
Internet 1210 1191 +2
Indices et autres prestations 83 65 + 28
Edition 2 2

Total 3¢me Trimestre 1295 1258 +3
Chiffre d'affaires en K€ 4T 2011 4T 2010 Variation en %
Internet 1514 1448 +5
Indices et autres prestations 210 199 +6
Edition 1 1

Total 4¢éme Trimestre 1725 1648 +5
Chiffre d’affaires annuel de ’exercice 2011 :

Chiffre d'affaires en K€ 2011 2010 Variation en %
Internet 4803 4808 -0,10]
Indices et autres prestations 417 410 1,71
Edition 3 8 -62,50
Total C.A. Annuel 5223 5226 -0,06
Chiffre d’affaires du premier trimestre de I’exercice 2012 :

Chiffre d'affaires en K€ 1T 2012 1T 2011 Variation en %
Internet 1440 1410 +2
Indices et autres prestations 63 109 -42
Total ler Trimestre 1503 1519

9.2) RESULTAT D’EXPLOITATION

9.2.1) Evénements importants et analyse des résultats de I’exercice clos le 31 décembre 2011

Avril 2011 : Le rapport annuel du marché de 1'art 2010, la Chine vainqueur incontestable de

la décennie

Au cours de la décennie écoulée, deux tendances fortes s'imposent : la premiere tendance est, selon
Thierry Ehrmann, "une véritable révolution dans la géopolitique du marché de 1'art mondial, en une
décennie, la Chine est passée du neuvieme rang au premier rang en 2010 des ventes aux encheres de
Fine Art devant le Royaume-Uni et les Etats-Unis qui détenaient avec suprématie le marché depuis
les années 50". Quant a la France, sa perte de compétitivité constante d'année en année fait d'elle la
grande perdante de cette décennie, notamment par le retard pris dans la réforme des ventes
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publiques exigée par la Directive Européenne pour le 28/12/2009 et le scandale Drouot dont la saga
judiciaire ne cesse de rejaillir.

La deuxieme tendance est le constat unanime des acteurs du marché de l'art & voir une mutation
sans précédent du commerce de l'art. La structure méme du marché change, notamment avec la
suprématie d'Internet et ses deux milliards et demi de connectés qui sont a l'origine de 1'accélération
fulgurante des ventes d'art en ligne, les compétitions générées par plus de 260 foires d'art organisées
chaque année dans le monde et 1'importance des investisseurs et fonds d'investissements dans I'art.
L'émulation qu'ils ont créée, a grand renfort médiatique, a participé a faire de l'investissement dans
l'art un nouveau phénomene socioculturel. L'assimilation de I'art a un actif financier par certains a
débouché sur un nouveau modele : celui de la bourse de l'art. La Chine fait figure de pionniere dans
ce domaine car le gouvernement chinois langait en 2009 la Shenzen Cultural Assets and Equity
Exchange (SZCAEE).

L’année 2010 a été riche en événements : apres I'envolée des prix de l'art entre 2004 et 2008 et la
contraction sévere du marché entre octobre 2008 et 1'été 2009 (chute des volumes et chute des prix)
vint la reprise de la compétition jusqu'a des sommets de prix jamais atteints auparavant... le constat
de cette derniere décennie est celui d'une accélération considérable du rythme du marché et de son
déplacement a l'est du planisphere. Apres le précédent krach du marché de l'art (1991), pres de
quatre années de patience furent nécessaires avant qu'une reprise des prix ne s'amorce. Cette fois, le
marché haut de gamme a retrouvé sa santé en un an et demi a peine.

En 2008, apres la crise de Lehman & Brothers, la Chine est devenue le moteur de la relance
économique mondiale. Parallelement, le gouvernement chinois a démontré 1'importance accordée a
l'art et la culture via les JO de Pékin en 2008, I'Exposition Universelle de Shanghai en 2010 puis le
travail de fond du Ministere de la Culture et des Finances pour rendre les musées publics gratuits en
Chine. La fierté de la culture chinoise passe aussi par sa valorisation a 1'échelle mondiale. Les
collectionneurs chinois s'imposent comme des modeles, des travailleurs pour leur patrie. Grace au
soutien et aux liquidités importantes de ces collectionneurs, les artistes chinois ont rattrapé leur
retard sur la cote des artistes occidentaux et ils 1'ont fait a une vitesse fulgurante.

Artprice a publié en 7 langues son rapport exclusif du marché de Il'art repris par plus de
6 300 médias et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 5,4 millions de
résultats d'encheres de 3 600 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de 1'art
2010" est constitué de 27 pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques mises a jour
au fil de l'actualité des ventes et des évolutions des prix des ceuvres d'art. Ce rapport édité par
ArtMarketInsight, I'agence de presse d'Artprice, avec le département d'Econométrie d'Artprice
contient aussi des classements originaux tels que le TOP 500 des artistes par chiffre d'affaires, la
liste des 100 plus fortes encheres de 1'année.

Télécharger 1'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit)
http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2010_fr.pdf

Abonnement Artprice spécifique pour les Smartphones :

Mi-2011, Artprice, par ses départements Marketing et Informatique, a lancé un abonnement dédié
spécifiquement aux Smartphones incluant les différents O.S. (Android de Google, Smartphone
Windows phone, 1.O.S. d'Apple pour I'Iphone et 1'Ipad).

Les clients d'Artprice peuvent avoir les dépéches de son agence de presse ArtMarketlnsight
spécifiquement formatés pour les Smartphones. De méme, un tarif préférentiel est appliqué comme
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le font les opérateurs télécom, pour inciter la clientele d'Artprice (Experts, Commissaires-Priseurs
en inventaire, Auctioneers, Galeristes, Amateurs et Collectionneurs d'art sur le lieu de vente,
Marchands d'art, Courtiers, Artdealers, Assureurs en expertise et/ou sinistre, Douanes et Services
Judiciaires internationaux,...) a découvrir par abonnement payant que la puissance de ses banques
de données ont un impact économique extrémement pertinent lorsque le client possede l'information
Artprice dans le feu de 1'action, a savoir, salle des ventes, achat-vente en Galerie, expert en mission
d'inventaire chez le client ....

Loi du 20 juillet 2011 : Transposition de la Directive Européenne des enchéres électroniques
en droit francais.

La transposition, en droit interne, de la Directive communautaire 2006/123/CE sur les services
incluant la notion d'opérateur en ligne pour les ventes aux encheres électroniques est parfaitement
conforme aux différents travaux parlementaires et commissions auxquels Artprice a amené
préalablement son concours et ses données durant ces années et que l'on retrouve intégralement
dans tous les textes de lois présentés au Sénat et a I'Assemblée.

Pour mémoire, la Commission Européenne a épinglé séverement la France avec un avis motivé,
pour le retard pris dans la transposition de la directive services pour l'enjoindre de lui signaler les
mesures réglementaires qu'elle compte prendre pour transposer cette directive européenne au plus
vite. C’est le deuxieme coup de semonce des services du commissaire européen au Marché
intérieur, Michel Barnier. Cette directive, dont 1I’ancienne version était plus connue sous le nom de
"Directive Bolkenstein", devait €tre transposée au plus tard le 27 décembre 2009, mais la France a
pris un retard important et injustifié, pénalisant fortement les acteurs européens comme Artprice qui
fera prévaloir ses droits.

La Commission avait estimé que le retard pris dans la transposition engendrait des cofits importants
pour les entreprises européennes. La France avait donc jusqu'au 24 aott 2010 pour répondre a la
Commission.

Apres une premiere lecture au Sénat (Texte n° 210 rectifié (2007-2008) de MM. Philippe MARINI
et Yann GAILLARD), déposé au Sénat le 12 janvier 2008, puis le Rapport n°® 533 (2008-2009) de
Mme Marie-Hélene DES ESGAULX, fait au nom de la commission des lois, déposé le 8 juillet
2009, le texte n° 13 (2009-2010) a été adopté par le Sénat le 28 octobre 2009.

De ce fait, le texte n° 2002 a donc été transmis a 1'Assemblée nationale le 29 octobre 2009. A
I'Assemblée Nationale, le Rapport n°® 3019 de M. Philippe HOUILLON, député, fait au nom de la
Commission des Lois, déposé le 8 décembre 2010 en premiere lecture, puis une deuxieme lecture
(Texte n° 599) modifié par I'Assemblée Nationale le 25 janvier 2011. Ce texte n°® 254 (2010-2011) a
été transmis le 26 janvier 2011 pour une seconde lecture au Sénat. Depuis, 12 amendements ont été
déposés et un rapporteur, M. Jean-Jacques Hyesta, a été nommé le 2 mars 2011. Ce texte a fait
I’objet d’une séance publique de discussion le 26 avril 2011. Le projet de loi a ensuite été soumis a
I'Assemblée Nationale en deuxieme lecture le 27 avril 2011, laquelle 1’a adopté apres modifications
le 31 mai 2011, et transmis a la Commission Mixte Paritaire qui, apres ses travaux ayant abouti au
texte n® 681 le 29 juin 2011 et ayant fait I’objet d’une discussion en séance publique au Sénat le 4
juillet 2011, a adopté la proposition de loi laquelle a été promulguée le 20 juillet 2011 sous le
numéro 2011-850.

Artprice, en sa qualité de leader mondial de I’'information sur le marché de I’art, détient et protege,
au titre de la propriété intellectuelle, le process unique au monde de dématérialisation du Marché de
I'Art pour rejoindre la Place de Marché Normalisée et s'affranchir véritablement de 1'ancien systéme
des "salles des ventes physiques" que l'on peut aisément comparer avec les corbeilles des bourses et
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l'arrivée des ECN (Electronic Communication Network) qui ont littéralement laminé les corbeilles
de I'ensemble des places boursieres mondiales, en effondrant les cofits d'intermédiation.

Pour thierry Ehrmann, il fallait étre simplement treés patient et déterminé contre ce monopole des
ventes aux encheres d'art de pres de 500 ans (1535) en suivant un chemin de croix 1égislatif de 11
ans.

Les Interviews exclusives de Thierry Ehrmann, PDG d’Artprice.com du 5 juin et 9 octobre
2011

Boursica a organisé deux interviews exclusives avec Thierry EHRMANN les 5 juin et 9 octobre
2011. Ces interviews ont fait I’objet d’un communiqué consultable, notamment, aux adresses
suivantes :

- sur le site d’ Actusnews, diffuseur homologué par I’AMF :
(http://www.actusnews.com/communique.php?ID=ACTUS-0-25687)

- sur le site d’Artprice :
(http://serveur.serveur.com/Press Release/201 1-interview-thierry-ehrmann.html#interview-
exclusive)

Le rapport du Marché de ’art contemporain Artprice & Fiac

Le Rapport du Marché de 1'Art Contemporain 2011 (bilingue 140 pages) a été distribué
gratuitement a la presse, aux professionnels de 1'Art et aux visiteurs de la FIAC, au Grand Palais, du
20 au 23 octobre 2011.

Cette 38¢me édition de la FIAC s'est ouverte sous de trés bons auspices. En effet, malgré
l'instabilité des marchés boursiers, les collectionneurs luttent contre le sentiment général de défiance
et les intentions d'achat d'ceuvres d'art enregistrées par I'A.M.C.1. d'Artprice (Art Market confidence
Index d'Artprice) sont fortes, flirtant avec les 70%.

Cette cinquieme édition, d’ Artprice et de la FIAC, du rapport du Marché de 1'Art Contemporain est
un rendez-vous incontournable pour tous les Collectionneurs, Amateurs, Professionnels et
Institutionnels de 1'Art Contemporain cherchant a comprendre les clefs de ce marché. Artprice a en
effet analysé les tendances du marché de I'art dans plus de 81 pays, s'est penché sur les artistes les
plus cotés, scrutant leur capacité de résistance apres la bulle spéculative... Comment le marché de
l'art contemporain a-t-il réagi dans une période de défiance et quelles orientations prend le marché
de demain ? les nouveaux médias et le marché de I'Art, la cartographie et la géopolitique des
capitales de I'Art et notamment au niveau de 1'Asie avec Hong Kong et Pékin.

Une chose est certaine : cette crise n'a plus rien de commun avec celle du début des années 90.
Certes, les encheres millionnaires se sont faites rares par rapport a 2006/2008, le marché de 1'art
contemporain est néanmoins plus vivant que jamais et fait preuve d'une rare maturité, que de
nombreux marchés réglementés lui envieraient.

Ce rapport présente également le célebre et redouté TOP 500 d'Artprice qui classe les 500 artistes

actuels (nés depuis 1945) les plus cotés avec, cette année, des surprises étonnantes, les rubriques
L'Oeil des Galeries et L'Oeil des Collectionneurs.
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La version PDF du rapport annuel Artprice / FIAC Le Marché de l'art contemporain est
téléchargeable sur le site d’ Artprice (.com

L'Art, véritable valeur refuge dans les crises majeures.

La presse économique et patrimoniale indique régulierement que les ceuvres d'Art de qualité sont
une vraie valeur refuge dans les crises majeures. Artprice, Christie's et Sotheby's et de grandes
maisons de ventes internationales confirment le statut de 1'ccuvre d'art comme valeur refuge (c.f.
I'Agefi avec un interview d'Artprice). Artprice, malgré une situation économique et financiere
mondiale trés sombre, réitere 1'évolution positive du Marché de 1'Art en 2011 tant sur le volume,
que sur les prix atteints, quels que soient les pays, avec des records systématiques de nombreux
artistes du top 500 d'Artprice.

Face a l'incertitude croissante d'une récession en Europe et aux USA, Artprice indique que, grace a
I'Artprice Global Index et ' AMCI, (indice de confiance du Marché de 1'Art en temps réel), 1'Art
Market Confidence Index qui fait désormais référence dans le Marché de 1'Art, la presse
économique et financiere, Artprice constate et confirme une hausse réguliere de son indice de
confiance sur l'ensemble des pays qui représente 90 % du Marché de I'Art depuis fin 2009 malgré la
rechute violente de ces derniers mois avec un décrochage haussier trés net de 'AMCI avec le S&P
500 INDEX et I'Euro Stoxx 50 qui ont une forte tendance baissiere. Il en est de méme avec
I'Artprice Global Index avec l'indice des prix en progression selon la méthode des ventes répétées.
Pour preuve tres récente, Sotheby's New York a réalisé le 9 novembre 2011 sa deuxieme plus belle
vente d'art contemporain avec un produit net de 316 millions de dollars frolant de peu, le record
absolu de 2008.

Cette confiance se retrouve sur tous les continents. Au méme titre que l'or, les ceuvres d'Art depuis
des siecles, ont toujours €té, historiquement, une valeur refuge face aux crises de grande ampleur et
notamment aux violentes dépréciations d'actifs financiers que 1'économie mondiale va continuer
d'affronter en 2012/2013.

Face a la crise financiere et économique mondiale qui sévit plus que jamais, Artprice constate a
nouveau, comme en 2008, une progression extrémement importante du nombre d'oeuvres mises en
vente sur sa Place de Marché Normalisée, avec une accélération des achats-ventes. L'analyse fait
ressortir que la durée moyenne de mise en vente d'une oeuvre est de plus en plus courte. Certaines
oeuvres d'art n'excedent pas quelques heures de mise en ligne, traduisant ainsi un rapprochement
immédiat de 1'offre et de la demande.

On peut en toute logique considérer que la crise économique et financiere est une opportunité de
forte croissance pour la Place de Marché Normalisée d'Artprice. En effet, I'histoire du marché de
I'art comme tous les marchés, tend naturellement a privilégier le circuit le plus rapide, le moins
coliteux en terme de frais, le plus liquide et celui qui permet de trouver un prix de marché en temps
réel avec une masse critique d'intervenants et, bien sur, une information transparente sur l'intégralité
des prix et indices.

La Place de Marché Normalisée d'Artprice répond exactement a ces cing points. Artprice avec son
modele de gratuité intégrale pour sa Place de Marché Normalisée absorbe ainsi plus rapidement que
prévu le marché mondial des ventes de gré a gré.

Artprice est désormais confortée par prés de 7 ans de croissance exponentielle de 1'offre, 1'évolution

par année est disponible dans le document de référence d'Artprice 2010 déposé et en ligne a I'A.M.F
sous le numéro D.11-0784 depuis le 25 aolit 2011. En 2010, Artprice confirme avoir constaté un
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volume d'environ 6,3 milliards d'euros d'oeuvres d'art avec un taux de ventes estimé a
approximativement, de I'ordre d'un tiers sur lequel Artprice n'était pas commissionné.

Conformément a la Loi du 20 juillet 2011 la nouvelle Autorité de régulation du marché de
I'art le Conseil des Ventes Volontaires (C.V.V.) a été constituée mi-octobre 2011.

La nouvelle Présidente est Madame Catherine Chadelat, Conseiller d'Etat et membre du CVV
depuis 2005. Madame Catherine Chadelat a suivi les différentes étapes de la réforme du marché de
I'art de 2000, alors qu'elle était Conseiller aux affaires civiles auprés du Garde des Sceaux.

Elle a participé a 1'élaboration du Rapport Bethenod (Plan de renouveau du marché de 1'art auquel
Artprice a participé) dont elle était le rapporteur, et a été 1'un des trois auteurs du Rapport Drouot -
Drouot a l'heure des choix -, commandé par le Garde des Sceaux en 2010 suite aux démélés
judiciaires de Drouot.

Accord entre Artprice et INTERPOL's Stolen Works of Art database, lutte contre le
blanchiment des capitaux et le trafic d'ceuvres d'art -loi du 15 mai 2001 N.R.E.

Afin d'accroitre le niveau de sécurité et de confiance dans I'économie numérique mais aussi dans
I'économie physique face a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le trafic d'ccuvres d'art,
Artprice s'est rapprochée en 2011 d' Interpol Monde ou sur 1'ensemble des pages clés des banques
de données d'Artprice et principalement sur la Place de Marché Normalisée, figure de maniere
permanente le logo Interpol et le lien hypertexte vers INTERPOL's Stolen Works of Art database
permettant a la clientele d'Artprice de vérifier si l'ceuvre présentée fait 1'objet d'une poursuite
judiciaire.

A contrario de services de ventes aux encheres grand public et notoirement connus, Artprice impose
a sa clientele une présence judiciaire permanente donnant ainsi la confiance nécessaire au bon
développement de sa Place de Marché Normalisée. De méme, son alliance depuis 5 ans, avec pres
de 70 polices judiciaires de différentes nationalités, a permis a Artprice d'établir un niveau de
confiance rarement égalé sur 1'Internet, renforcé par la collaboration constante avec les Artistes, les
Ayants-droit et les Experts et les Maisons de Ventes et Galeries accréditées.

Une des forces d'Artprice dans les encheres est la notion de compte séquestre et mainlevée pour
lesquels Artprice a conceptualisé tous les scénarios juridiques possibles pour que 1'enchere réalisée
soit incontestable dans un niveau de confiance rarement égalé sur Internet. Ce séquestre est le méme
principe qu'utilisent les notaires ou les avocats lors de transactions. Dans ce cadre, le vendeur
détient un gage fort avec la somme consignée par un tiers de confiance. Puis, apres toute une série
de procédures extrémement codifiées, le vendeur valide son enchérisseur, puis l'acheteur valide
définitivement la bonne réception de 1’ceuvre objet de I’enchere, et donne en suite mainlevée pour
que le vendeur puisse percevoir le produit de son enchere et qu'Artprice, de son cOté, percoive sa
commission entre 5 % et 9 %, selon les produits et services proposés pour cette enchere. La grande
force d'Artprice est de partir avec des bases de données ou chacun de ses 1,3 million de membres
sont scorés en indice de confiance dans le respect des directives européennes et francaises sur les
données personnelles.

Artprice, par ses travaux et mises en application, estime donner un niveau de sécurité sur les
encheres et 1'ensemble de ses services, compte tenu de ses développements informatiques et process
juridique, supérieur a I'ancienne économie. Artprice a toujours eu, depuis plus de 10 ans, un des
taux les plus bas de répudiation sur les cartes de crédit (GIE carte bancaire).
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> Les résultats de ces activités :

Analyse des résultats des comptes sociaux de ’exercice clos le 31 décembre 2011 :

Le chiffre d'affaires s'est élevé a 5 220 K€ comme pour I'exercice précédent.

Le montant des autres produits d'exploitation s'éleve a 22 K€ contre 20 K€ pour l'exercice
précédent.

Le montant des achats et variations de stocks s'éleve a 21 K€ contre 31 K€ pour 1'exercice
précédent.

Le montant des autres achats et charges externes s'éleve a 3 291 K€ contre 3 376 K€ pour l'exercice
précédent.

Le montant des imp0ts et taxes s'éleve a 73 K€ contre 52 K€ pour 1'exercice précédent.

L'effectif salarié moyen s'éleve a 35 contre 33 lors de I'exercice précédent.

Le montant des traitements et salaires s'éleve a 1 077 K€ contre 1 013 K€ pour I'exercice précédent.
Le montant des cotisations sociales et avantages sociaux s'éleve a 454 K€ contre 430 K€ pour

l'exercice précédent.

Le montant des dotations aux amortissements et provisions s'éleve a 36 K€ contre 66 K€ pour
l'exercice précédent.

Le montant des autres charges s'éleve a 90 K€ contre 88 K€ pour I'exercice précédent.
Le résultat d'exploitation ressort pour l'exercice a 204 K€ contre 184 K€ pour 'exercice précédent.

Quant au résultat courant avant impdts, tenant compte du résultat financier de 352 K€ (74 K€ pour
lI'exercice précédent), il s'établit a 556 K€ contre 258 K€ pour I'exercice précédent.

Apres prise en compte :

- du résultat exceptionnel de —117 K€ contre —83 K€ pour I'exercice précédent,
- de 'imposition nulle comme lors de l'exercice précédent,

le résultat de l'exercice clos le 31 décembre 2011 se solde par un bénéfice de 439 K€ contre un
bénéfice de 174 K€ pour I'exercice précédent.

Analyse des résultats des comptes consolidés de 1’exercice clos le 31 décembre 2011 :

Le chiffre d'affaires s'est élevé a 5 223 K€ contre 5 226 K€ pour I'exercice précédent.

Le montant des autres charges et produits opérationnels s'éleve a - 117 K€ contre - 83 K€ pour
l'exercice précédent.

La charge du personnel s’est élevée a 1 556 K€ contre 1 465 K€ pour I’exercice précédent.
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Le montant des charges externes s'éleve a 3 290 K€ contre 3 380 K€ pour l'exercice précédent.
Le montant des imp0ots et taxes s'éleve a 74 K€ contre 53 K€ pour 1'exercice précédent.

Le montant net des dotations aux amortissements et provisions s'éleve a 46 K€ contre 79 K€ pour
l'exercice précédent.

Le résultat opérationnel d’activité pour I’exercice ressort a 147 K€ contre 130 K€ pour I’exercice
précédent.

Le résultat opérationnel courant (ROC) pour I’exercice s’éleve a 69 K€ contre 84 K€ pour
I’exercice précédent.

Le résultat opérationnel ressort pour l'exercice a - 48 K€ contre 1 K€ pour 'exercice précédent.
Le colit de I’endettement financier net est de —1 K€ contre -2 K€ pour I’exercice précédent.

Le montant des autres produits et charges financiers est de 143 K€ contre 154 K€ pour I’exercice
précédent.

Le résultat net de 1'exercice clos le 31 décembre 2011 se solde par un bénéfice de 94 K€ contre un
bénéfice de 153 K€ pour l'exercice précédent.

Analyse des résultats des activités d’artprice sur 1'exercice 2011 :

Maintien du chiffre d’affaire sur ’exercice 2011 :

Le chiffre d'affaires de I’exercice 2011 est identique a celui de I’exercice a 2010 malgré la crise
économique et financiere mondiale. L’exercice 2011 a enregistré une légere hausse de 1’activité
Internet et notamment celle via 1'Ipad, I'Iphone de Apple, et '0.S. Android de Google qui amenent
un fort relais de croissance pour l'activité d'Artprice dont 'immense majorité de ses clients dans le
monde est des CSP+ nomades de par leurs métiers. Il convient de noter que 1’exercice 2011 n’inclut
pas la nouvelle prestation proposée par Artprice sur sa place de marché normalisée®, a savoir les
encheres, laquelle a été lancée le 18 janvier 2012.

Evolution de I’indice de confiance d’Artprice sur le Marché de 1I'Art

Artprice indique que, grace a I'Art Market Confidence Index (indice de confiance du marché de I'art
en temps réel) qui est la référence mondiale dans le marché de I'art et la presse économique, une
hausse réguliere de son indice de confiance sur l'ensemble des pays, qui représente 90 % du marché
de l'art, est enregistré sur 2011.

Renforcement des relations contractuelles avec les 3 600 Maisons de Ventes internationales.

En novembre 2011, plus de 81 % des catalogues PDF et/ou données des 3600 Maisons de Ventes
mondiales, ont été transmis a Artprice, dans le cadre d'accords spécifiques, sur 1'Intranet Sécurisé
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d'Artprice. Ceci traduit, mieux que toute démonstration, la relation de confiance entre les Maisons
de ventes et Artprice. De méme, grace a la base de données d'Artprice sur les Experts (dont une
grande partie dans le monde font eux mémes des encheres) ce ne sont pas moins de 7 400 acteurs
incontournables du marché de l'art qu'Artprice connecte de maniere exponentielle a sa Place de
Marché Normalisée (PMN) protégée au titre de la propriété intellectuelle (droit sui generis et droit
d'auteur).

Le droit de reproduction des ceuvres étant assuré par le contrat spécifique conclu avec 'ADAGP,
société la plus représentative au monde, qui percgoit et répartit les droits d'auteurs dans plus de 43
pays. Cet accord précurseur (2007) dans I'économie numérique est régulicrement pris en exemple
par les différents Ministeres de la Culture en Europe et notamment en France.

Du fait de la crise économique et financiere mondiale, la quasi-totalité des Maisons de ventes et
Experts dans le monde se rapproche d'Artprice qui travaille avec eux en étroite collaboration depuis
1987, pour réaliser leurs catalogues de ventes formatés par les données normalisées d'Artprice et
des I'adoption de la Directive Services, les encheres en ligne grace a la Place de Marché Normalisée
d'Artprice et ses 1,3 million de membres.

Ceci explique la présence d'Artprice dans la majorité des catalogues de ventes, papier et Internet,
des Auctioneers et Maisons de Ventes ou désormais, chaque artiste et chaque ceuvre possede un
identifiant unique en provenance des banques de données Artprice. Au dela de sa Place de Marché
Normalisée, Artprice possede le fichier clients qualifié "Fine Art" le plus important au monde. Ses
bases de données comportementales clients constituent pour le marché de l'art, les bases de la
réussite des ventes aux encheres cataloguées depuis la naissance des encheres d'art en Europe au
début du XIXe siecle.

Le modele de la Place de Marché Normalisée est désormais éprouvé et validé par le marché de 1'Art
notamment en période de crise majeure. Les chiffres parlent d'eux-mémes : selon le rapport
d'activité 2005 du Conseil des Ventes Volontaires de meubles aux encheres publiques, "l'offre sur
Artprice était de 1,3 milliard d'euros d’ceuvres d'art". En 2006, 1'offre était de 2,7 milliards d'euros
d’ceuvres d'art. En 2007, 1'offre était de 4,32 milliards d'euros d’ceuvres d'art. Pour 2008, 1'offre était
de 5.4 milliards d'euros d’ceuvres d'art. Pour 2009, I’offre était de 5,85 milliards d’euros d’ceuvres
d’art. Pour 2010 I’offre était d'environ 6,3 milliards d'euros d'ccuvres d'art. Pour 2011 ce chiffre
reste similaire a celui de 2010.

Dans le contexte de mondialisation, Artprice plus que quiconque, dispose de tous les atouts pour
offrir aux Maisons de Ventes et Experts leurs migrations intégrales sur Internet en accélérant leurs
ventes et en effondrant les frais acheteurs/vendeurs (qui se situent selon le Conseil des Ventes
Volontaires entre 36 a 37,5 %). De mé€me, le Conseil des Ventes Volontaires, qui est I’ Autorité de
Régulation du marché des ventes aux encheres, note que "les Maisons de Ventes francaises n'ont
pas suivi le processus des ventes dématérialisées, en proportion de I'explosion de 1'Internet dans le
monde", ce qui, 1a aussi, conforte Artprice dans sa position de plate-forme d'encheéres en ligne de
référence pour les 3600 Maisons de Ventes dans le monde (incluant bien sur, les 378 Maisons de
Ventes Francaises) et les 7400 Experts avec lesquels Artprice travaille depuis 1987 avec Internet.

Accroissement de la présence d’Artprice dans les grandes foires d’Art contemporain
Artprice est systématiquement présent sur les grandes foires d'art contemporain internationales
ayant une véritable notoriété telles que la FIAC (France), Art Cologne, Art Berlin (Allemagne), Art

Stage Singapour, Art Brussel (Belgique), Art Paris, Roma The Road to Contemporary Art (Italie),
Art KIAF (Corée du Sud), Art Revolution Taipei (Chine), Arco Espagne ou Artprice, pour chaque
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foire spécifique, sort un rapport économique sur le marché de l'art qui est en adéquation avec la
Foire d'Art contemporain.

A ce titre, 1'économie réalisée par Artprice se chiffre a plusieurs centaines de milliers d'euros et
permet, de surcroit, a Artprice de diffuser aux VIP, journalistes, grands collectionneurs et amateurs,
durant le temps de la foire, son rapport comprenant généralement entre 30 et 90 pages et
systématiquement multilingue (Francais, Anglais, Espagnol, Allemand, Italien et Chinois). Cette
présence, au fil des années ou les foires reconduisent leurs accords avec Artprice avec des
emplacements de prestige, permet a Artprice, malgré le fait qu'elle soit leader mondial de
lI'information sur le marché de 1'Art, de donner une composante humaine a son activité avec la
présence de différents cadres qui vont a la rencontre de nos clients professionnels et collectionneurs
sur les différents continents. Tous les investissements (écrans plat, production de vidéos en interne,
mobiliers spécifiques ....) ont déja été réalisés évitant ainsi a Artprice les locations dispendieuses
proposées sur place par des sociétés spécialisées.

9.2.2) Elément ayant une influence sur les opérations d’ Artprice

Aucun autre facteur ou stratégie que ceux développés au chapitre 4 du présent document de
référence n’a influencé ou pourrait influencer sensiblement de maniere directe ou indirecte les
opérations d’ Artprice en dehors, le cas échéant, des conséquences que pourraient avoir, sur l'activité
ou le cours de bourse de 1'action Artprice, 'amplification de la dégradation des marchés économique
et financier que ce soit sur le plan national, européen et international.

Par ailleurs, la société Artprice, depuis le 7 juin 2012 subit, du fait d'un tiers fournisseur
informatique, des dysfonctionnements majeurs imputables audit fournisseur. Des la mi-juin 2012
Artprice a constaté 1'impuissance dudit fournisseur, notoirement et nommément connu pour son
sérieux et son savoir faire dans le métier, a résoudre les accidents majeurs et bloquants rencontrés
sur le principal outil de production informatique d'Artprice. A ce titre, Artprice et son Président ont
pris la décision, pour assurer la pérennité parfaite de 1'activité d'Artprice, de déployer un nouveau
systeme d'exploitation (venant en sus de son systeme de sauvegarde intégral). Artprice informe que
cet accident majeur, du fait d'un tiers, n'a pas d'impact significatif sur la qualité et la continuité de
son service mais que ce dernier peut entrainer une dégradation du résultat d'exploitation de
I'exercice 2012. Artprice a, des les premieres heures de l'accident majeur, pris toutes les mesures
conservatoires, principalement par voie d'huissier, et s'est adjoint le conseil d'un Expert en
informatique pour privilégier un rapprochement des parties et un reglement amiable, ou, a défaut,
pour pouvoir démarrer toute procédure judiciaire contre ledit fournisseur dont l'imputabilité de la
faute ne fait aucun doute.

10) TRESORERIE ET CAPITAUX

Les informations sur le flux de trésorerie et les capitaux se trouvent aux chapitres 4 (Risque de
liquidités), 20 (Informations financieres concernant le patrimoine, la situation financiere et les
résultats de I’émetteur) et 21 (Informations complémentaires) du présent document de référence.

64



Les disponibilités nettes consolidées (incluant actions propres et VMP) sont :

Exercice Disponibilités nettes| Disponibilités nettes

hors actions propres

Au 31.12.11 961 229
Au 31.12.10 556 83
Au 31.12.09 674 174

11) RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET
LICENCES

Notre société n’a engagé aucun frais dans le cadre de projets de Recherche & Développement. Les
cofits supportés a titre de développement de la base Artprice sont comptabilisés en charges.

12) INFORMATION SUR LES TENDANCES

Artprice a lancé ses enchéres en ligne

La Place de Marché Normalisée® d’ Artprice a lancé ses encheres sur Internet le 18 janvier 2012 en
conformité avec I’article 5 de la loi n° 2011-850 du 20 juillet 2011.

Depuis le 27 décembre 2011, les 1,3 millions de membres d'Artprice pouvait déja saisir leurs lots,
pour bénéficier au maximum de la visibilité de la campagne mondiale de lancement.
Plus d'info : http://web.artprice.com/classifieds/info?1=fr

Alors que plus de 90% des acteurs du marché de 1'Art étaient fermés entre Noél et le Jour de I'an,
Artprice avait déja enregistré plusieurs milliers de lots. Les premieres remontées clients ont fait état
d'une grande simplicité d'usage et d'un service rapide pour l'utilisateur.

Selon thierry Ehrmann, fondateur et PDG d'Artprice, le train de I'Histoire est cette fois lancé et
Artprice est dans ce train que rien ne peut arréter désormais. Il fallait étre simplement tres patient et
opiniatre contre ce monopole de pres de 500 ans aujourd'hui aboli en suivant un chemin de croix
1égislatif de 12 ans. Cette perte de monopole qui est pour Artprice une victoire, profite aussi a la
France qui ne cesse de chuter depuis plus de 40 ans passant du premier au quatricme rang et qui,
cette année, par l'apport de chiffre d'Artprice peut aspirer a retrouver un rang digne de sa tradition et
son rayonnement sur le marché de 1'art.

Une campagne mondiale sur la presse artistique et financiere axée sur les USA, I'Europe et 1'Asie a
démarré le lundi 2 janvier 2012, avec en parallele une campagne de marketing virale sur Internet.

Le lundi 9 janvier 2012, Artprice a ouvert la présentation des lots aux encheres, pour €tre en phase
avec la marché de l'art qui reprend dans le monde, comme chaque année la deuxieéme semaine de
janvier.

Un niveau de confiance rarement égalé sur Internet :

L'alliance avec le leader mondial Escrow.com, le leader mondial de la gestion de séquestre en ligne
(escrow signifie en langue anglaise ‘“ séquestre ) garantit aux parties une transaction 100%

sécurisée du paiement des oeuvres. Ce dernier a su répondre en tous points a l'exigence du cahier
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des charges d'Artprice. La volonté d'Artprice de sécuriser la transaction avec une tres bonne
connaissance de I'économie numérique, permet d'émettre le postulat que le niveau de sécurité sur les
encheres et I'ensemble des services Artprice, compte tenu de ses développements informatiques et
process juridique sont supérieurs a l'ancienne économie.

Le principe d'Artprice réside avant tout sur des membres parfaitement identifiés, avec des ceuvres
ou les acheteurs peuvent utiliser a tout moment, sur l'ensemble de nos pages, grace a l'accord,
INTERPOL's Stolen Works of Art database, permettant a la clientele d'Artprice de vérifier si
I’ceuvre présentée fait 1'objet d'une poursuite judiciaire.

A contrario de services de ventes aux encheres grand public et notoirement connus, Artprice impose
a sa clientele une présence judiciaire permanente qui donne la confiance nécessaire au bon
déroulement de la Place de Marché Normalisée. Artprice travaille depuis 5 ans avec pres de 70
polices judiciaires de différentes nationalités, ce qui a permis a Artprice d'établir un niveau de
confiance rarement égalé sur 1'Internet, renforcé par la collaboration constante avec les Artistes, les
Ayants droits et les Experts.

La vraie force d'Artprice est la notion de compte séquestre et mainlevée dans lequel Artprice a
conceptualisé tous les scénarios juridiques possibles pour que l'enchere réalisée soit incontestable
dans un niveau de confiance rarement égalé sur Internet. Ce séquestre est le méme principe
qu'utilisent les notaires ou les avocats lors de transactions.

Les taux tres bas pratiqués par Artprice changent intégralement 1'économie du marché de l'art :

Les Professionnels de 1'Art, collectionneurs & ayant droits se rapprochent d'Artprice car les taux
tres bas pratiqués par Artprice changent intégralement I'économie du marché de l'art. Ces taux
dégressifs sont de 9% a 5% ( Tranches: taux 0 US$ - 7 500 US$: 9% ; 7 500,01 US$-15 000 USS$:
7% ; plus de 15 000,01 USS$ : 5%). Pour thierry Ehrmann, le taux de 5% sur les ceuvres de plus de
15 000 euros est susceptible de faire basculer des pans entiers du marché de I'Art car ce type
d'ceuvre est parfaitement normalisé et se traite depuis 30 ans presque toujours a distance au vu des
documents 1égaux que produisent obligatoirement les vendeurs sur Artprice.

En parallele, Artprice va mettre en place des marques blanches et/ou franches pour des acteurs
majeurs du marché de l'art, notamment les Maisons de Ventes qui feront d'Artprice et sa Place de
Marché Normalisée®, leur Hébergeur technique de ventes aux encheres sur Internet ce qui, pour
Artprice, qui n'est pas une Maison de Ventes Volontaires, sera naturellement une deuxieéme source
de profit a travers 1’évolution de son métier.

Artprice est donc ouvert a la demande de plus de 3 600 Maisons de ventes clientes et partenaires et
pres de 7400 experts qui ont déja manifesté, de maniere concrete, le besoin impératif de rejoindre la
Place de Marché Normalisée® d'Artprice pour maintenir leurs rangs dans le Marché de 1'Art
mondial et passer le cap vital de la dématérialisation des ventes aux encheres d'art.

Internet, et plus généralement, la révolution du numérique, ont littéralement broyé de maniere
mondiale la mono-économie des salles des ventes physiques qui n'est désormais qu'un simple canal
de vente pour la Maison de Vente aux encheres et qui constitue, de surcroit, au cceur des
métropoles, soit une charge locative désormais superflue, soit un élément d'actif immobilier non
optimisé pour les Maitres d'encheres.

Face a la crise financiere et économique mondiale qui sévit plus que jamais, Artprice constate a

nouveau, comme en 2008, une progression extrémement importante du nombre d'oeuvres mises en
vente sur sa Place de Marché Normalis€e®, avec une accélération des achats-ventes. On est donc en
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droit de penser que les ventes au encheres suivront la méme trajectoire. On peut en toute logique
considérer que la crise économique et financiere est une opportunité de forte croissance pour la
Place de Marché Normalisée® d'Artprice.

En effet, l'histoire du marché de l'art, comme tous les marchés, tend naturellement a privilégier le
circuit le plus rapide, le moins cofiteux en terme de frais, le plus liquide et celui qui permet de
trouver un prix de marché en temps réel avec une masse critique d'intervenants et, bien sur, une
information transparente sur l'intégralité des prix et indices.

La Place de Marché Normalisée® d'Artprice répond exactement a ces cinq points. Artprice avec son
modele de gratuité intégrale pour sa Place de Marché Normalisée® absorbe ainsi plus rapidement
que prévu le marché mondial des ventes de gré a gré. Il devrait en étre de méme pour les encheres
en ligne grice a des taux extrémement compétitifs.

Artprice est désormais confortée par pres de 7 ans de croissance exponentielle de 1'offre.

Il est nécessaire de préciser que seule Artprice, détient et protege, au titre de la propriété
intellectuelle, 1'ensemble du process unique au monde pour rejoindre la Place de Marché
Normalisée ® et s'affranchir véritablement de I'ancien systeme des salles des ventes physiques que
I'on peut aisément comparer avec les corbeilles des bourses et l'arrivée des ECN (Electronic
Communication Network) qui ont laminé les corbeilles de I'ensemble des places boursieres
mondiales principalement avec 1'effondrement des cofits d'intermédiation.

Svynthése et rappel des neuf points de la Place de Marché Normalisée aux Enchéres®
d'Artprice

Rappel synthétique et mise a jour des neuf points de la Place de Marché Normalisée aux Encheres®
issus de la communication réglementée d'Artprice :

1) Artprice attaque sa 8¢me année (2005/2012) avec sa Place de Marché Normalisée ou le flux
annuel d'oeuvres d'art est désormais compris entre 5 et 7 milliards (cf. document de référence AMF)
et dans lequel il se vend environ preés d’un tiers des ceuvres, sur lequel Artprice n'est pas
commissionnée. Cette réserve naturelle et considérable a pour vocation de passer progressivement
et naturellement en mode enchere. Pour autant, la Place de Marché Normalisée Artprice étant un
succes hors du commun, c'est un éco-systeme tres sensible dans lequel il y a lieu de ne pas forcer la
main aux professionnels, collectionneurs et institutionnels. C'est aussi, a terme, la certitude pour la
Place de Marché Normalisée Artprice de réaliser ses encheres par le simple fait qu'elle possede, en
mode propriétaire, depuis sept ans, dans son fichier clients les acheteurs et vendeurs dont elle
connait les modalités de comportements et indices de confiance. Le réseau social "Artprice
Insider®", qui se mettra en place en février 2012, permettra d'accélérer la mutation entre prix fixe et
les encheres.

2) L'erreur majeure de certains acteurs du monde de l'art a été d'imaginer que les grands
collectionneurs, les market makers et les grands marchands, qui sont incontestablement des "jeunes
seniors", ne daignent pas aller sur Internet, de part leur rang social. Aujourd'hui, avec 2,7 milliards
de connectés a Internet et 1 milliard de nouveaux connectés attendus pour 1'année 2012, Artprice, au
regard de ses abonnés VIP, a la certitude absolue que cette cible privilégiée possede une connexion
Internet fixe et nomade sur Artprice. De méme, Groupe Serveur, qui est sur Internet depuis plus de
25 ans, a toujours considéré pour sa filiale Artprice qu'Internet, a contrario du monde de 'art, est
avant tout une culture treés sophistiquée et non pas simplement des investissements massifs dans le
protocole Internet, comme le pense une partie du monde de 1'Art. Les asiatiques, avec qui Artprice
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s'allie, partagent parfaitement ce point de vue, ce qui permet de batir des alliances durables et
solides.

3) Le pari de dépasser plus de 5000 lots aux encheres le ler jour était extrémement périlleux, le
marché de 1'art reprenant apres la mi-janvier. Artprice a relevé le défi et I'a gagné. Pour information,
les plus grandes ventes cataloguées au monde (USA, Chine) ne dépassent jamais 1800 lots. Certains
imaginent compter en jours la mutation la plus importante du marché de I'art depuis le XIXeme
siecle. Artprice est en droit de demander, un tempo entendable, au regard de cette révolution
historique, dont il tient la plume.

4) Artprice, dans son histoire, n'a jamais constaté tant de fureur, d'actes désespérés, de manceuvres
étatiques, de haine, de folie, avec en contrepoids, autant de soutiens, de passion, de ralliement, de la
part d'acteurs majeurs ou historiques qui ne s'étaient jusque-la jamais découverts completement. Les
récentes actions relevent pratiquement de l'affaire d'état et seront traitées comme telles pour les
réparations des préjudices. Ceci étant dit, de maniere plus générale, de telles conduites pathétiques
démontrent, mieux que tout, I'effondrement de 1'ancien monde de I'art face a la vision industrielle
(au sens noble du terme) d'Artprice sur le marché de 1'art en 2012. Si certains occidentaux croient
encore détenir le pouvoir de l'art, ils font une lourde erreur car le cceur du pouvoir de l'art est
désormais en Asie.

5) Tous nos vieux Maitres en bourse nous ont toujours expliqué qu'il faut savoir parler au marché
mais aussi comprendre ce que nous dit le marché. A ce titre, les volumes quotidiens d'Artprice, qui
sont pratiquement ceux d'une valeur du CAC 40, traduisent que les marchés financiers ont, depuis
avril 2011, avec plus d'l,1 milliards € de volume traité sur Artprice, acheté et "pricé" que la Place
de Marché Normalisée aux Encheres d'Artprice® absorbera inexorablement l'ancien systeéme des
salles de ventes physiques, que 1'on peut comparer avec les corbeilles des bourses et 'arrivée des
réseaux électroniques qui ont laminé les corbeilles de 1'ensemble des places boursieres. Rien n'arréte
le marché quand il a acquis une conviction. Certaines personnes camouflées sur Internet, qui
s'égarent dans le langage ou dans les actes, devraient faire preuve de plus d'humilité face au marché

boursier et a I'histoire du marché de 1'art.

6) De tous temps, les batailles qui amenent a la victoire se focalisent sur les colits de production
et/ou d'intermédiation. Les 5% de frais que prend Artprice pour sa prestation sur sa Place de Marché
Normalisée aux Encheres pour les ceuvres de plus de 15000€ est imparable. Peu de gens savent que
le marché de Il'art, a partir de 15000€ est dématérialisé depuis plus de 30 ans car ce seuil de prix
détermine une ceuvre parfaitement normalisée au regard de I'histoire et du marché de I'art. Moins de
3% des professionnels et collectionneurs d'art se déplacent lorsqu'on dépasse ce seuil critique de
15K€. Artprice a amené une contribution colossale a cette normalisation du marché de l'art, par sa
Place de Marché Normalisée produite par les millions d'heures de travail de ses historiens,
rédacteurs et ingénieurs.

7) Les nombreuses péripéties 1égislatives qui ont abouti a la loi du 20/07/2011, puis, depuis début
janvier 2012, les attaques surréalistes subies par Artprice, ont permis a celle-ci un buzz et une
communication mondiale inégalés. Les différentes réponses judiciaires, économiques et
médiatiques qu'Artprice va dérouler implacablement ne feront qu'amplifier le train de I'histoire qu'a
pris Artprice avec une amplification de la communication et du buzz.

8) Il est évident que la terrible crise économique et financiere qui affecte & minima le monde
occidental fragilise durement 1'économie traditionnelle du marché de l'art, c'est donc une
opportunité historique pour qu'Artprice accélere sa Place de Marché Normalisée aux Encheres et a
prix fixe. En effet, l'histoire du marché de I'art comme tous les marchés, tend naturellement a
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privilégier le circuit le plus rapide, le moins cofliteux en terme de frais, le plus liquide et celui qui
permet de trouver un prix de marché en temps réel avec une masse critique d'intervenants et, bien
sur, une information transparente sur l'intégralit¢é des prix et indices. La Place de Marché
Normalisée d'Artprice répond exactement a ces cinq points. La grande force d'Artprice, dans cette
crise historique, est que l'intégration de la Place de Marché Normalisée aux Encheres (réglementée
par les alinéas 2 et 3 de l'article L 321.3 du code du commerce) n'entraine aucune charge et
investissements significatifs supplémentaire, ce qui, en temps de crise, est le nerf de la guerre.

9) Avec la quasi-disparition boursiere des sociétés Internet intervenant sur I'Art et pres de 4 500
sites Internet d'art qui ont fermé durant la crise démarrée en 2007, il n'existe a ce jour aucune autre
place de marché aux encheres dans le monde conséquente en volume et en qualité, Artprice
détenant de surcroit, en terme de droit suis generis (Droit de la Propriété Intellectuelle), l'originalité
et le monopole de sa Place de Marché Normalisée.

Artprice.com admis au Compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012 et au SRD
Long Only le 24 février 2012

La société Artprice a intégré le compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012.

Le Marché d’Euronext est organisé en trois segments basés sur la capitalisation boursiere. Font
parties de son Compartiment A les sociétés ayant une capitalisation boursiere supérieure a 1
milliard d’euros, de son Compartiment B celles ayant une capitalisation boursiére comprise entre
150 millions d’euros et 1 milliard d’euros et de son Compartiment C celles ayant une capitalisation
boursiere inférieure a 150 millions d’euros.

NYSE Euronext est le marché réglementé Européen du groupe NYSE Euronext et le marché de
capitaux leader dans son domaine.

Par ailleurs, Artprice a également eu le plaisir d’étre admise au Compartiment SRD Long
Seulement a compter du 24 février 2012.

Le mécanisme SRD a été créé en 2000 lors de I'harmonisation du réglement jusqu'alors mensuel. Il
connait depuis un réel succes car simple et encadré par des regles prudentielles strictes. En effet
l'investisseur passe son ordre a son intermédiaire financier qui le transmet sur le marché réglementé.
Il est exécuté et livré aupres de I'intermédiaire financier en J+3, qui finance jusqu'a la fin du mois en
especes (dans le cas d'un achat) dans le cas du SRD Long seulement.

Le label SRD offre une meilleure visibilité au titre ARTPRICE.COM et une meilleure liquidité en
permettant a une nouvelle catégorie d'investisseurs de se porter sur le titre.

Artprice : le rapport annuel du Marché de 1I'Art 2011. L'art ne s'est jamais si bien vendu.

Tandis que les vieilles économies souffrent, la croissance s'accélere du coté des BRICS. Les cing
membres des BRICS, Brésil, Russie, Inde, Chine et Afrique du Sud, ont bénéficié¢ d'une croissance
beaucoup plus forte que les pays développés et le formidable assaut chinois a profondément modifié
la structure géographique du marché de l'art selon thierry Ehrmann, PDG et fondateur d'Artprice,
leader mondial de 1'information sur le marché de I'Art. De plus, a Singapour, Pékin et Hong Kong,
les politiques ont conscience de 1'énorme potentiel économique que représente l'art pour leur état ou
pour leur ville et les gouvernements soutiennent fermement les grands éveénements culturels, dont
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les salons d'art contemporain. Outre la croissance de 49 % du volume d'affaires pour la vente aux
encheres d'ceuvres d'art en Chine, d'autres pays asiatiques sont particuliecrement dynamiques : c'est
le cas de Singapour (+22 %) ou de I'Indonésie (439 %) par exemple.

Cette croissance est portée par I'émergence de nouveaux collectionneurs richissimes et d'un nombre
grandissant de fonds d'investissements en art. De fait, le marché asiatique est devenu le plus haut de
gamme du monde. Par exemple, 12,1 % des ceuvres vendues en Asie le sont entre 100 000 $ et 1
m$, contre 2,2 % dans le reste du monde dans cette gamme de prix. La Chine, premicre puissance
asiatique et premiere puissance au monde pour la vente d'ceuvres d'art est étonnante tant par sa force
de frappe que par son indépendance. C'est 1a que les plus grosses encheres sont signées (avec 774
enchéres millionnaires enregistrées en 2011 en Chine contre 426 aux Etats-Unis ou 377 au
Royaume-Uni), la plupart du temps dans des salles de ventes pékinoises ou hongkongaises. Méme
si la Chine se trouvait privée du dynamisme des ventes hongkongaises de Christie's et Sotheby's,
elle demeurerait la premiere place de marché mondiale sans vaciller !

A l'issue de I'année 2011, la vente d'ceuvres d'art a rapporté 21 % de plus qu'en 2010 a 1'échelle
mondiale et il n'est pas un secteur de la création qui ne progresse pas en terme de chiffre d'affaires.
Par rapport a 2010, 1'art moderne gagne 1,2 M$, I'art d'apres-guerre 372 m$, 1'art contemporain 291
m$, l'art ancien 124 m$ et les créations du XIXeme siécle rapportent 43 m$ supplémentaires. De
plus, la boulimie d'achat n'a relégué aucun médium a l'arriere-plan. Il s'est vendu plus de peintures,
de sculptures, de photographies, de dessins et méme d'estampes qu'en 2010. Porté par la cote
explosive des maitres anciens et modernes chinois, le dessin a d'ailleurs véritablement trouvé ses
lettres de noblesse, avec un produit de ventes annuel en hausse de 1,318 MS$ sur I'année.

Artprice publie en 6 langues son rapport exclusif du marché de 1'art repris par plus de 6 300 médias
et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 6,3 millions de résultats d'encheres
de 4 500 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de 1'art 2011" est constitué de
XX pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques mises a jour au fil de I'actualité des
ventes et des évolutions des prix des oeuvres d'art. Ce rapport édité par ArtMarketInsight, 1'agence
de presse d'Artprice, avec le département d'Econométrie d'Artprice contient aussi des classements
originaux tels que le TOP 500 des artistes par chiffre d'affaires, la liste des 100 plus fortes encheres
de I'année.

Télécharger l'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit)

http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2011_fr.pdf

L'avenir d'Artprice en 2012 et du Marché de I' Art passe nécessairement par 1' Asie.

Artprice a été la premiere agence de presse dans le monde a annoncer et certifier, chiffres a 1'appui,
en 2011 que la Chine était devenue dans le marché de 1'Art la premiere puissance mondiale sans
contestation possible devant les USA. Le Rapport du Marché de 1'Art d'Artprice indique que la
Chine, acteur essentiel et majeur, pese désormais pres de 45 % de parts du marché de 1'art mondial.
2012 verra 1'Asie peser plus de 55 % du marché de 1'art mondial. Les asiatiques, avec qui Artprice
s'allie, partagent parfaitement ce point de vue, ce qui permet de batir des alliances durables et
solides.

De méme, Picasso, icone occidentale, est désormais relégué a la 4eme place, sortie du podium ou il

régnait en maitre depuis plus de 15 ans. C'est désormais avec Zhang Dagian — 550 millions USD, Qi
Baishi — 510 millions USD que I'histoire du marché de 1'art s'écrit.
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C'est donc avec une logique implacable qu'Artprice prépare patiemment l'ouverture d'une filiale et
des salles machines a Hong Kong qui est le laboratoire d'essai de la République Populaire de Chine
et la porte d'entrée de toute 1'Asie. Hong Kong est déja dans les cinq premieres places du marché de
I'art mondial. De méme, des accords avec des acteurs majeurs tels que les opérateurs de ventes aux
encheres et les grandes foires d'art asiatiques vont permettre a Artprice d'étendre la diffusion
démarrée en 2011 de ses rapports spécifiques du marché de 1'Art en Asie, pays par pays.

Pour simple exemple, Singapour dépasse désormais la France en Art contemporain. C'est dans ce
contexte qu'Artprice et Art Stage Singapore, la grande foire d'art contemporain en Asie avec Art
Hong Kong HK, ont renforcé fortement cette année, leur partenariat éditorial et leur stratégie
marketing. Artprice sera bien évidement partenaire stratégique d'Art HK Hong Kong. Le Port Franc
d'Hong Kong a d'ores et déja dépassé le Port Franc de Geneve.

Politique marketing d'Artprice pour les Smartphones et Tablettes numériques.

Selon thierry Ehrmann, fondateur et P.D.G. d'Artprice, I'activité Internet progresse notamment par
I'Ipad, 1'Iphone d'Apple®, Windows® phone 7, Blackberry® et principalement avec 1'0.S.
Android® de Google qui amenent un incroyable relais de croissance pour l'activité d'Artprice dont
I'immense majorité de ses clients dans le monde est des CSP+ nomades de par leurs métiers.
L'Internet mobile est la réponse exacte a leurs besoins.

Les clients d'Artprice peuvent avoir les dépéches de son agence de presse ArtMarketlnsight
spécifiquement formatées pour les Smartphones et Tablettes numériques. De méme, un tarif
préférentiel est appliqué, comme le font les opérateurs Télécom, pour inciter la clientele d'Artprice
(Experts, Commissaires-Priseurs en inventaire, Auctioneers, Galeristes, Amateurs et
Collectionneurs d'art sur le lieu de vente, Marchands d'art, Courtiers, Artdealers, Assureurs en
expertise et/ou sinistre, Douanes et Services Judiciaires internationaux,...) a découvrir, par
abonnement payant, que la puissance de ses banques de données ont un impact économique
extrémement pertinent, lorsque le client possede 1'information Artprice, dans le feu de l'action, a
savoir, salle des ventes, achat-vente en Galerie, expert en mission d'inventaire chez le client.

Selon thierry Ehrmann, tres peu d'applications de banques de données dans le monde ont réellement
besoin d'informations payantes en temps réel sur de 1'Internet mobile.

Pour [I'exercice 2012, les Smartphones et Tablettes numériques devraient représenter
potentiellement plus de 70 % des connexions des clients nomades d'Artprice. A terme, les
Smartphones et Tablettes numériques Internet devraient ainsi permettre a Artprice de doubler le CA
Internet a une vitesse bien supérieure a 1'Internet fixe. Pour information, 1,8 milliard de personnes
auront acces a I'Internet mobile en fin 2012 (source les Echos).

Artprice confirme aussi la croissance a 2 chiffres en 2012 de My Art Collection® by Artprice
(service gratuit faisant I'objet d'une protection au titre de la propriété intellectuelle), le portefeuille
d'oeuvres d'art associé a 1'ensemble des services d'Artprice accessible aussi avec les Smartphones et
Tablettes numériques.

Artprice Insider® : le réseau social nominatif des professionnels de 1'art dans le monde.

De nouvelles applications dédiées a 1'Internet mobile sont développées avec bien siir principalement
les encheres en ligne ainsi que la mise en place d'un réseau social nominatif et professionnel pour
ses membres : Artprice Insider®. La théorie des réseaux sociaux est un champ extrémement actif
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dans le milieu universitaire et c'est a ce titre qu'Artprice s'est, entre autres, entouré, depuis fin 2010,
d'universitaires et sociologues reconnus par leurs travaux, spécialisés en réseaux sociaux
professionnels, pour produire son propre réseau social professionnel avec une identification
nominative des membres écartant ainsi toute forme de débordement.

13) PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Néant.

14) ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET
DIRECTION GENERALE

Le Conseil d'Administration est composé de cing membres qui sont :

» Monsieur Thierry EHRMANN, Administrateur - Président Directeur Général :

Monsieur Thierry EHRMANN est chef d’entreprise depuis 1981. Actuellement Président du
Groupe Serveur il est également Président Directeur Général de la société Artprice.

11 exerce ses actuelles fonctions au Domaine de la Source 69270 Saint Romain au Mont d’Or

Nom des sociétés au sein desquelles Thierry Ehrmann est ou a été membre d’un organe
d’administration, de direction ou de surveillance ou associé commandité a tout moment des cinq
dernieres années :

Acces Internet (SARL)- Gérant,

Artprice.com (SA) P.D.G non salarié

Internet Gratuit (SARL) Gérant,

Groupe Serveur (SAS) Président,

L’Organe (SARL) Gérant,

Le Serveur Judiciaire Européen (SARL) Gérant,

Regional Press Agency, (SARL) Gérant

Serveur Télécom (SARL) Gérant

Editions Van Wilder (Plus de mandat a ce jour),

» Madame Nadege EHRMANN, Administrateur :

Madame Nadege Ehrmann, épouse de Monsieur Thierry Ehrmann, est administratrice de société
depuis 1983. En dehors de son mandat d’administrateur, elle occupe un emploi a temps partiel et
completement indépendant de son mandat en tant que secrétaire générale de la société Artprice
depuis le 23 juin 2004 ainsi qu’un poste de D.R.H. au sein du Groupe Serveur depuis 2000.

Elle exerce ses actuelles fonctions au Domaine de la Source 69270 Saint Romain au Mont d’Or.

» Sydney EHRMANN, Administrateur :

Sydney Ehrmann, fils de Monsieur Thierry Ehrmann, est salarié du Groupe Serveur, en qualité de
Chef de projet sur I’application de la directive service sur la place de marché normalisée d’artprice.
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Il est également gérant de la SARL Sanctuarium Spiritus Salamandrae dont le siege est Domaine de
la Source 69270 Saint Romain au Mont d’Or.

» Kurt EHRMANN, Administrateur, fils de Monsieur Thierry Ehrmann, est salarié pour le Musée
I’Organe en qualité de photographe archiviste, J.R.1.

» Valérie DUFOUR, Administratrice indépendante nommée par 1'assemblée générale du 30 juin
2011, est traductrice (frangais, anglais, japonais, espagnol, pratique des langues asiatiques) —
Artiste Plasticienne - Performeuse et Commissaire d'expositions.

Les membres du Conseil d’Administration n’ont fait I’objet d’aucune condamnation que ce soit
pour fraude, faillite, mise sous séquestre ou liquidation au cours des cinq dernie¢res années. Aucun
des membres du Conseil d’ Administration n’a fait I’objet d’incrimination ou de sanction publique
officielle au cours des cinq dernieres années, ou n’a été privé de ses droits civils ou civiques.

Il n’existe aucun conflit d’intéréts au niveau des organes d’administration, de direction et de
surveillance et de la direction générale.

Il n’existe pas de conflits d’intéréts potentiels entre les devoirs, a I’égard de 1’émetteur, de 1’'une
quelconque des personnes et leurs intéréts privés et/ou d’autres devoirs. Il n’existe pas

d’arrangement ou accord conclu entre les mandataires sociaux et les principaux actionnaires,
clients, fournisseurs ou autres.

15) REMUNERATION ET AVANTAGES

Rémunérations et avantages de toute nature des mandataires sociaux

La société a pris note et applique les recommandations de I’AFEP-MEDEF et les recommandations
de MiddleNext lorsque celles de I’ AFEP-MEDEEF ne sont pas adaptées a la société Artprice.

. Sommes dues et versées, avantage de toute nature attribué par la société
Nom et fonction des .
. . Artprice.com
mandataires sociaux
d’ Artprice
R& e Rémunération fixe Autre rémunération et avantage de
émunération en ; N 14 )
¢ dans le cadre d’un toute nature lié a I’exécution d’un
ant que . .
mandataire social COntrat de travail contrat de travail
2010 2011 2010 2011 2010 2011
Thierry EHRMANN Néant Néant Néant
(P.D.G.)
Nadege EHRMANN Néant 275 K€ 29 K€ Néant
(Administratrice)
Sydney EHRMANN Néant Néant Néant
(Administrateur)
Kurt EHRMANN Néant Néant Néant
(Administrateur)
Valérie DUFOUR Néant 2,5 K€ Néant Néant
(Administratrice)
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Nom des mandataires Sommes dues et versées, avantage en nature attribué par les sociétés

sociaux d’Artprice controlées ou contrélantes d’ Artprice
Rémunération fixe en tant Rémunération fixe Autre rémunération et
que mandataire social dans le cadre d’un avantage de toute nature 1i¢ a
contrat de travail  1’exécution d’un contrat de

travail

2010 2011 2010 \ 2011 2010 2011

Thierry EHRMANN 45,7 K€ 45,7 K€ Néant Néant Néant
Nadege EHRMANN Néant 34,9 K€ 42,6 K€ Néant

Sydney EHRMANN Néant 40,5K€ 47,6 K€ Néant | Néant
Kurt EHRMANN Néant Néant Néant
Valérie DUFOUR Néant Néant Néant

Les mandataires sociaux ne disposent d’aucun systeme de prime de départ et n’ont percu aucun
jeton de présence ni rémunération variable.

Options de souscription ou d’achat d’actions attribuées durant I’exercice a chaque dirigeant
mandataire social

Valorisation des
options selon la  Nombre d’options Période d’exercice
Nom et Prénom du dirigeant méthode retenue @ attribuées durant Prix
mandataire social pour les comptes = 1’exercice 2011 | d’exercice
consolidés
Ehrmann Thierry (P.D.G.) NEANT

Options de souscription ou d’achat d’actions levées durant ’exercice par chaque dirigeant
mandataire social

Nombre d’options
Nom et Prénom du dirigeant N° et date du levées durant I’exercice Prix Année
mandataire social plan 2011 d’exercice d’attribution
Ehrmann Thierry (P.D.G.) = 9/02/2009 0 3,25 2009

Pour mémoire, c’est la premiere fois depuis I’existence d’Artprice.com que Thierry Ehrmann
bénéficie d’options. En effet, lors de la mise en place des 3 premiers plans de stock-options en avril
et décembre 2000 et en juillet 2003, ce dernier a toujours refusé d’en bénéficier et a maintenu cette
position jusqu’a ce que les objectifs fixés en 1999 soient atteints.

De plus, il est rappelé que le Conseil d'Administration a décidé de soumettre la levée des stock-
options de Monsieur Thierry EHRMANN a la stricte condition de 1’adoption par la France, et donc
la transposition en droit interne, de la Directive Européenne "Services", dite Bolkestein, du 12
décembre 2006, portant, notamment, sur la libéralisation des ventes volontaires aux encheres
d’ceuvres d’art sur Internet. Cette transposition en droit interne de la Directive
Européenne “ Services ” a été réalisée par 1’adoption de la loi 2011-850 du 20 juillet 2011. Cette
condition a été levée au cour de I’année 2011.
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Tableau de synthése des rémunérations et des options et actions attribuées a chaque dirigeant

mandataire social

Thierry EHRMANN, P.D.G. Exercice 2010 Exercice 2011
Rémunération dues au titre de 1’exercice 45,7 K€ 45,7 K€
Valorisation des options attribuées au cours de Néant Néant
I’exercice
Valorisation des actions de performance Néant Néant
attribuées au cours de I’exercice
Total 45,7 K€ 45,7 K€

16) FONCTIONNEMENT DES ORGANES DE DIRECTION ET
D’ADMINISTRATION

16.1) RAPPORT SPECIAL DU PRESIDENT SUR LE CONTROLE INTERNE

16.1.1) Préparation et organisation des travaux du Conseil

16.1.1.1)

- Composition et présentation des membres du Conseil

Conformément aux dispositions 1égales et statutaires, le Conseil d’ Administration de la société
comprend, au minimum, trois membres et, au maximum, dix huit membres sous réserve de la
dérogation prévue par la loi en cas de fusion. La durée de leur fonction est de 6 exercices.

Le Conseil d'Administration est composé actuellement de 5 membres.

1% nomination Date de
Personnes mandat renouvellement Direction Fin de mandat
d’ Administrateur mandat Présidence = Générale
d’ Administrateur
Thierry 29/10/1999 30/06/11 30/06/11  30/06/11 = A.G. statuant sur les
Ehrmann comptes clos le
31/12/2016
Nadege 3/12/1997 30/06/11 A.G. statuant sur les
Ehrmann comptes clos le
31/12/2016
Sydney 19/06/2004 30/06/11 A.G. statuant sur les
Ehrmann comptes clos le
31/12/2016
Kurt Ehrmann 29/06/2007 A.G. statuant sur les
comptes clos le
31/12/2012
Valérie Dufour 30/06/11 A.G. statuant sur les
comptes clos le
31/12/2016

Il est rappelé qu'en janvier 2011, la France a retenu l'approche législative visant a imposer aux
entreprises frangaises un quota de 20 % de présence féminine au sein du conseil en 2014, appelé a
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doubler en 2017. Le non-respect d'un tel ratio de femmes aux conseils d'administration serait
sanctionné. Le taux de féminisation des membres du Conseil d’ Administration d’Artprice en 2011
est de 40 % et répond donc au quota en vigueur pour cet exercice.

Présentation des membres du Conseil d’ Administration :

»Monsieur Thierry EHRMANN, Administrateur - Président Directeur Général :

Monsieur Thierry EHRMANN est chef d’entreprise depuis 1981. Actuellement Président du
Groupe Serveur il est également Président Directeur Général de la société Artprice.

»Madame Nadege EHRMANN, Administratrice :

Madame Nadege Ehrmann, épouse de Monsieur Thierry Ehrmann, est administratrice de société
depuis 1983. En dehors de son mandat d’administratrice au sein du Conseil d’Administration
d’Artprice, elle occupe un emploi a temps partiel et completement indépendant de son mandat en
tant que secrétaire générale de la société Artprice depuis le 23 juin 2004 ainsi qu’un poste a temps
partiel de D.R.H. au sein du Groupe Serveur depuis 2000.

»Sydney EHRMANN, Administrateur :

Sydney Ehrmann, fils de Monsieur Thierry Ehrmann, est salarié du Groupe Serveur en qualité de
Chef de projet sur I’application de la directive service sur la place de marché normalisée d’ Artprice.
Il est également gérant de la SARL SANCTUARIUM SPIRITUS SALAMANDRAE dont le siege
est Domaine de la Source 69270 Saint Romain au Mont d’Or.

»Kurt EHRMANN, Administrateur, fils de Monsieur Thierry Ehrmann, est salarié du Musée
I’Organe en qualité de photographe archiviste, J.R.1.

»Valérie DUFOUR, Administratrice indépendante :

Mme Valérie DUFOUR n’a pas d’autre mandat social en dehors de celui qu’elle exerce au sein
d’Artprice. Madame Valérie DUFOUR, nommée administratrice par 1’Assemblée Générale
Ordinaire Annuelle du 30 juin 2011, remplit les criteres de I’administrateur indépendant tels
qu’édictés, notamment, par le code de Gouvernement d’entreprise pour les Vamps de MiddleNext.
Elle exerce les professions de traductrice (frangais, anglais, japonais, espagnol, pratique des langues
asiatiques) — Artiste Plasticienne - Performeuse - Commissaire d'expositions.

16.1.1.2) - Organisation des travaux du Conseil

Le Président organise les travaux du Conseil dont le fonctionnement n'est pas régi par un reglement
intérieur.

Le Conseil se réunit aussi souvent que l'intérét de la Société 1'exige.
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16.1.1.3) - Convocations au Conseil, fréquence des réunions et participation

Au cours de l'exercice écoulé, notre Conseil s'est réuni quatre fois.

L'agenda et ’ordre du jour des réunions du Conseil ont été les suivants

Conseil d’ Administration du 26 avril 2011 dont I’ordre du jour était :

» Examen et arrété des comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2010,

» Examen et arrété des comptes consolidés clos le 31 décembre 2010,

» Proposition d'affectation du résultat de 1'exercice,

» Conventions de I’article L.225-39 du code de commerce,

» Conventions de l'article L. 225-38 du Code de commerce,

» Point sur les mandats des administrateurs et commissaires aux comptes,

» Nomination d’un nouvel administrateur,

» Point sur les délégations de pouvoir en matieére d’augmentation de capital,

» Etat de l'actionnariat salarié,

» Constatation de 1’augmentation de capital suite aux levées d’option et modification consécutive
des statuts,

» Point sur les litiges en cours,

» Examen et décisions a prendre consécutivement aux évolutions réglementaires (quota relatif aux
femmes dans les organes de gestion et d’administration, la RSE, délais et contenus des informations
aux actionnaires, leurs droits...),

» Point sur la mise en place et I’organisation d’un comité d’ Audit,

» Analyse et application des normes IFRS sur la valorisation des banques de données d'Artprice

> Point sur le marché de 'art,

» Calendrier, analyse et application de la réforme des ventes aux encheres, notamment par voie
électronique pour Artprice,

» Analyse sur les fluctuations du cours de Bourse d'Artprice principalement sur le mois d'avril
2011

» Présentation de la procédure validée en cas d’éventuelle indisponibilité du Président du fait de sa
PMD/DSM 1V,

» Approbation du rapport spécial du président sur les procédures du contrdle interne,

» Convocation de I'Assemblée Générale,

» Préparation des rapports et du projet de résolutions,

» Questions diverses,

Conseil d’ Administration du 30 juin 2011 dont I’ordre du jour était :

» Renouvellement du mandat du Président du Conseil d' Administration,
» Pouvoirs pour l'accomplissement des formalités.

Conseil d’ Administration du 29 aotit 2011 dont I’ordre du jour était :

» Examen et arrété des comptes semestriels consolidés au 30 juin 2011,
» Rapport d’activité du premier semestre de I’exercice,

» Point sur les activités et litiges en cours,

» Point sur I'entrée en vigueur de la loi sur la réforme des ventes aux encheres,

» Propositions et décisions a prendre concernant la nomination, la mise en place et le
fonctionnement du Comité d'Audit et de ses membres,

» Questions diverses.
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Conseil d’Administration du 25 novembre 2011 dont I’ordre du jour était :

» Décision relative au plan de stock-options mis en place en 2009,

» Missions confiées 8 Mme Valérie DUFOUR, administratrice, et décisions en découlant,
» Point sur I’activité d’ Artprice et, notamment, les ventes aux enchéres en ligne,

» Questions diverses.

Convocation des administrateurs et commissaires aux comptes

Les administrateurs ont été convoqués par le Président dans les conditions définies par
I’article 17 des statuts.

Conformément a l'article L. 823-17 du Code de commerce, les Commissaires aux Comptes ont été
convoqués a toutes les séances du Conseil d'Administration qui ont examinées et/ou arrétées les
comptes annuels ou intermédiaires.

Participation des administrateurs, commissaires aux comptes et conseil juridique aux
réunions du Conseil d’Administration

Administrateurs :

Madame Nadege EHRMANN, Monsieur Thierry EHRMANN et Monsieur Kurt EHRMANN ont
été présents a toutes les réunions du Conseil d’Administration qui ont eu lieu durant I’exercice
2011.

Monsieur Sydney EHRMANN, administrateur, a été présent a toutes les réunions du Conseil
d’ Administration qui ont eu lieu durant I’exercice 2011 exception faite de celle du 26 avril 2011 ou
il a donné pouvoir a Madame Nadege EHRMANN pour le représenter. Madame Valérie DUFOUR
nommée administratrice par 1'assemblée générale du 30 juin 2011 a été présente aux réunions du
Conseil d'Administration des 30 juin et 29 aolit 2011. Elle a été absente et excusée lors de la
réunion du Conseil d'Administration du 25 novembre 2011.

Commissaires aux comptes :

» La société FIDUCIAIRE CENTREX, co-commissaire aux comptes titulaire, a été représentée par
M. Régis Lacroix lors des Conseils d’ Administration des 26 avril et 29 aotit 2011.

» Monsieur Bruno Genevois, co-commissaire aux comptes titulaire, a été présent lors du Conseil
d’ Administration du 26 avril 2011. La société FIDENT AUDIT représentée par M. Roger-Pierre
JERABEK, co-commissaire aux comptes titulaire nommé par I'assemblée générale ordinaire
annuelle du 30 juin 2011 en remplacement de M. Bruno Genevois dont le mandat arrivait a
échéance, était présent au Conseil d'Administration du 29 aofit 2011.

Conseil juridique :

Le suivi juridique de la société Artprice.com a été assuré durant I’exercice 2011 par Maitre Pierre
Martin Ducruet présent également lors des Conseils d’ Administration des 30 juin et 29 aolt 2011.
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16.1.1.4) - Information des administrateurs

Les administrateurs recoivent tous les documents et informations nécessaires a leur mission avant
chaque réunion du Conseil conformément aux dispositions 1égales et réglementaires en vigueur. Ils
recoivent aussi régulierement toutes les informations importantes concernant la Société.

16.1.1.5) - Tenue des réunions et décisions adoptées

Les réunions du Conseil se sont déroulées au siege social, a savoir au domaine de la source 69270
Saint Romain au Mont d'Or, et ont été présidées par le Président du Conseil d'Administration,
Monsieur Thierry EHRMANN.

Au cours de 'exercice écoulé, le Conseil a pris les décisions suivantes :

» Examiner et arréter des comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2010,

» Examiner et arréter des comptes consolidés clos le 31 décembre 2010,

» Proposer 'affectation du résultat de 1'exercice,

» Pointer les mandats des administrateurs et commissaires aux comptes,

» Proposer la nomination d'un nouvel administrateur,

» Pointer les délégations de pouvoir en matiere d’augmentation de capital,

» Constater I’augmentation de capital suite aux levées d’option et modification consécutive des
statuts,

» Pointer les litiges en cours,

» Examiner et prendre les décisions suite aux évolutions réglementaires (quota relatif aux femmes
dans les organes de gestion et d’administration, la RSE, délais et contenus des informations aux
actionnaires, leurs droits...),

» Faire le point par rapport au projet de mise en place d’un comité d’ Audit,

» Valider la procédure a appliquer en cas d’éventuelle indisponibilité du Président du fait de sa
PMD/DSM 1V,

» Approuver le rapport spécial du président sur les procédures du controle interne,

» Renouveler le mandat du Président du Conseil d'Administration,

» Examiner et arréter des comptes semestriels consolidés au 30 juin 2011,

» Mise en place du Comité d'Audit,

» Décider le maintien du bénéfice du plan de stock-options mis en place en 2009 pour deux salariés
de la société malgré leur départ de la société,

» Définir les missions confiées a Mme Valérie DUFOUR, administratrice, et décisions en
découlant,

A lissue de chaque réunion, un proces-verbal est établi puis arrété par le Président qui le soumet a
I'approbation du Conseil lors de la réunion suivante. Les proces-verbaux sont retranscrits dans le
registre des proces-verbaux apres signature du Président et d'un administrateur.

16.1.1.6) — Principes et regles de la rémunération des mandataires sociaux

La société a pris en compte les recommandations de I’AFEP-MEDEF et de MiddleNext sur la
rémunération des dirigeants mandataires sociaux de société dont les titres sont admis aux
négociations sur un marché réglementé.

Aucun jeton de présence, ni de rémunération, fixe ou variable, n’a été versé aux mandataires
sociaux, durant I’exercice 2011, en contrepartie de leur mandat social au sein de la société Artprice
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exception faite de Mme Valérie DUFOUR qui a été indemnisée a hauteur de 2 500 € en contrepartie
de la mission qui lui a été confiée par le Conseil d'Administration réuni le 25 novembre 2011 et qui
consistait a déterminer avec précision :

les roles et missions du Comité d’ Audit,

les spécificités liées aux VaMPs.

le régime des responsabilités

toute information permettant a Artprice de respecter scrupuleusement les droits et obligations
attribués au Comité d’ Audit dans les VaMPs.

>
>
>
>

La société n’accorde aucun avantage spécifique concernant les indemnités de départ et engagements
de retraite pour les mandataires sociaux de la société Artprice.

Conformément a la loi du 30 décembre 2006 “ pour le développement de la participation et de
I’actionnariat salarié ”, et aux recommandations faites par I’AFEP/MEDEEF en octobre 2008, lors de
la mise en place du plan de souscription ou d’achat d’actions, le Conseil d’ Administration, réuni le
9 février 2009, a décidé, au titre de I’obligation de conservation, que tout dirigeant bénéficiaire du
plan devra conserver 5 % des actions issues de 1’exercice d’options attribués dans le cadre du plan
jusqu’a la cessation de leurs fonctions. De plus, tout dirigeant mandataire social est 1ié aux
conditions suivantes :

» interdiction d’exercer les options d’action la semaine précédent la publication des comptes
annuels et chiffre d’affaire de la société,

» pour tout dirigeant mandataire social percevant déja une rémunération au titre de leur mandat au
sein de la société Artprice, I’exercice des options d’action sera conditionné a la réalisation
d’objectifs a atteindre dont les modalités seront fixées en méme temps que la détermination de
la rémunération du dirigeant social par le Conseil d’ Administration.

De plus le Conseil d’Administration du 25 aoGt 2009 a conditionner la levée des stock-options
attribués au dirigeant mandataire social a I’adoption par la France, et donc la transposition en droit
interne, de la Directive Européenne "Services", dite Bolkestein, du 12 décembre 2006, portant,
notamment, sur la libéralisation des ventes volontaires aux encheres d’ceuvres d’art sur Internet.

Cette condition suspensive relative a la levée des stock-options décidée par le Conseil
d'Administration du 25 aotit 2009 a été réalisée puisque la Directive Européenne ““ Services ” a été
transposée en droit interne par la loi 2011-850 du 20 juillet 2011.

Le détail de la rémunération des mandataires sociaux figure dans le rapport de gestion de la société.

16.1.2) Procédure de contrdle interne.

Les procédures de contrdle interne mises en place par la société Artprice.com ont pour but de
s'assurer de la fiabilité des comptes, la gestion financiere et de la maitrise des risques inhérents a
l'activité de la Société. Elles font régulicrement 1'objet de mises a jour.

L'organisation du contr6le interne s'articule de la fagon suivante :

16.1.2.1) Description du systéme comptable

Les principaux éléments ci-apres précisent l'organisation dans laquelle s'inscrit 1'élaboration de
l'information financiere et comptable destinée aux actionnaires.
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La production des informations comptables et financieres de la Société est sous la responsabilité du
service comptable et financier dont la responsable est rattachée a la Direction Générale de la
société, elle-méme supervisée par le Président Directeur Général. Ce service assure également la
gestion de la trésorerie de la Société.

L’environnement informatique comptable est sous progiciels CEGID BUSINESS PLACE version
7.1. 001 006) avec contrats de maintenance sur site super plus (sous 4 heures ouvrées), lequel
permet d’établir I’ensemble des situations comptables, reporting et suivi régulier des affaires. En
date du 29 novembre 2009, la société a procédé a une mise a jour de son ERP comptable pour
migrer vers la derniere version CEGID actuelle et procede réguliérement aux mises a jour proposées
par Cegid. La prochaine mise a jour du logiciel est prévue sur le 1¢ semestre 2012.

Le processus d’exploitation comptable est intégré a 1’informatique générale du Groupe Artprice
dont les outils spécifiques conduisent a I’enregistrement des recettes (BackOffice).

La principale activité d’ Artprice étant la vente en ligne d'information, il a été développé un process
automatisé de traitement de la facturation en ligne, lequel integre un ERP dans sa structuration. Plus
de 90 % du chiffre d’affaires est trait€é électroniquement par nos process informatiques dont
I’interface propriétaire a été écrite entre nos structures et Cegid. L'ensemble de ces process et
traitement fait 1'objet de dépot a 1a CNIL.

16.1.2.2) - Référentiel comptable, modalit€s de consolidation, méthodes et regles
d’évaluation

Les comptes annuels de I’exercice sont établis conformément aux principes comptables
généralement admis en France et aux hypotheses de base suivantes :

- continuité de 1’exploitation,
- permanence des méthodes comptables d’un exercice a I’autre,
- indépendance des exercices.

La méthode de base retenue pour I’entrée et 1’évaluation des éléments patrimoniaux est celle des
cofits historiques.

Méthodes d’évaluation et de présentation

Les méthodes d'évaluation et de présentation sont celles prévues par les textes en vigueur.
Dans les cas ou plusieurs méthodes sont possibles les options suivantes ont été retenues.
» Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont enregistrées a 1’actif du bilan selon les principes suivants :

e Comptabilisation a leur valeur d’acquisition,

e Amortissement des frais d’établissement, des frais de recherche et développement, des
logiciels, des droits numériques, droits d’auteur et des fichiers commerciaux en linéaire sur
une durée de trois ans,

e [Les marques et fonds de commerce ne font pas 1I’objet d’un amortissement.
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Une provision est constatée lorsque la valeur d’inventaire des fonds de commerce est inférieure a
leur valeur comptable. Un test de dépréciation annuel est réalisé selon la méthode de 1’actualisation
des flux nets de trésorerie attendus et générés par ces actifs.

La valeur d’inventaire est déterminée a partir de criteres liés au niveau d’activité généré par ces
fonds et aux perspectives d’utilisation des droits de propriété intellectuelle afférents a ces banques
de données.

» Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrées a 1’actif du bilan selon les principes comptables
suivants :
- Comptabilisation a leur valeur d’acquisition,
- Amortissement calculé selon la méthode linéaire, fondée sur la durée estimée d’utilisation
des différentes catégories d’immobilisations.

Les principales durées d’amortissement retenues sont les suivantes : 10 années pour les installations
et agencements, 3 années pour le matériel de bureau et informatique, et 10 années pour le mobilier
de bureau.

> Petits matériels de faible valeur

L’entreprise comptabilise en charges les matériels, outillages et matériels de bureaux dont la valeur
unitaire hors taxes est inférieure a 500 Euros.

» Immobilisations financiéres

Les immobilisations financieres sont évaluées a leur cofit d’acquisition.

Les titres de participation font 1’objet d’une provision lorsque leur valeur d’inventaire est inférieure
a la valeur comptable. La valeur d’utilité est déterminée a partir de la quote-part des capitaux
propres détenus, réévaluée, le cas échéant des perspectives de développement et de résultat.

» Stocks

Les stocks de marchandises et de travaux en cours sont évalués au colit de production, sans excéder
la valeur nette de réalisation. Des provisions pour dépréciation sont constituées en fonction du taux
de rotation et des perspectives d’écoulement de ces stocks.

» Créances et dettes

Les créances d’exploitation sont évaluées a leur valeur nominale.

Une provision pour dépréciation est constatée lorsque la valeur d’inventaire, appréciée en fonction
de la situation juridique et financiere de chaque débiteur défaillant, est inférieure a la valeur
nominale.

» Trésorerie

Les valeurs mobilieres de placement sont enregistrées au bilan au plus bas de la valeur d’acquisition
ou de la valeur de marché. La valeur d’inventaire correspond au cours de cléture ou au cours moyen
des vingt dernieres cotations pour les titres cotés.

Une provision a été constituée au cours de 1’exercice sur la base des vingt derniers jours de cotation
de Décembre.
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» Ecarts de conversion

Les créances et les dettes en monnaies étrangeres ont été réévaluées en fonction du cours de chaque
devise a la cloture de I’exercice.
Les risques de pertes ont donné lieu a la constitution d’une provision.

» Principes de reconnaissance du chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires de la société correspond a la vente de prestations de services d’abonnement
Internet et de produits manufacturés.

Le mode de comptabilisation des produits et des opérations partiellement exécutées a la cloture des
comptes annuels repose sur les éléments suivants :

Le chiffre d’affaires est pris en compte lors de la vente des ouvrages (papiers, CD Rom,...) et des
lots d’unités permettant la connexion sur le site Internet. La vente est définitive car aucune unité
n’est remboursée quelle que soit la consommation du client a la fin de I’exercice. Il n’y a donc pas
de prestations partiellement exécutées a la fin de I’exercice.

Au regard de ce type d’abonnement proposé, les obligations naissant du contrat n'engagent pas la
société Artprice.com a servir de nouvelles prestations postérieures a la date d'acceptation
électronique du contrat d'abonnement susceptibles d’engendrer des cofits complémentaires pour la
société. Le chiffre d’affaires comprend également des prestations d’échanges publicitaires. Les flux
sont comptabilisés conformément a la valorisation des prestations d’échanges publicitaires vendues,

dont la contre partie est elle-méme comptabilisée en charges (charges publicitaires).

» Intégration fiscale

La société Artprice.com est société mere d’un groupe fiscal intégrant la SARL Le Serveur
Judiciaire Européen — Domaine de la Source - 69270 St Romain au Mont d’Or.

16.1.2.3) - Description des procédures de contrdle interne

La Société assure en interne, la détection et le controle de ses risques et les procédures a mettre en
place pour les maitriser. La principale personne en charge de cette mission est la secrétaire générale
rattachée a la direction générale de la société. Sa mission est, essentiellement, d'assurer 1'élaboration
et la formalisation des procédures, en collaboration avec les responsables des services concernés,
ainsi que de réaliser les contrdles d'application et les éventuelles améliorations a apporter.

Le Conseil d'Administration du 29 aolt 2011 a décidé de mettre en place un Comité d'Audit en
choisissant le régime d'exemption proposé par la loi, ainsi c'est le Conseil d’ Administration réuni en
formation de Comité d’ Audit qui assure les missions dévolues au Comité d’Audit. Conformément
aux missions qui lui sont attribuées par la loi, le Conseil d'Administration d'Artprice, réuni en
Comité d'Audit, va réaliser un contrdle de I’efficacité des systemes de contrdle interne, de 1’audit
interne et de la gestion des risques de la société (=contrdler I’existence des systemes de controle
interne et de gestion des risques, prendre connaissance des résultats des travaux de 1’audit interne
réalisés sur ces sujets).

D'une fagon générale, les procédures de contrdle interne reposent essentiellement sur le controle des
opérations par la hiérarchie, et le respect des procédures codifiées et des processus de reporting mis
en place (tableaux de bord, charte de saisie, etc.)
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Ces procédures apparaissent parfaitement adéquates par rapport a l’activité et la taille de
I’entreprise ainsi que 1’organigramme de la société. Leur efficacité n’a pas été mise en cause par
d’éventuels événements au cours des derniers exercices.

Par ailleurs, les commissaires aux comptes n’ont pas formulé de réserves quant a 1’adéquation et
I’efficacité de ces procédures.

Du fait de I’activité de la société, les risques se portent principalement sur les banques de données,
les produits proposés a la vente en online et offline et au niveau de sa Place de Marché
Normalisée®.

Dans le domaine de l'identification et de 1'évaluation des principaux risques, la société a mis en
place les procédures de controle visant :

- a assurer l’exhaustivité des banques de données et la fiabilit¢ des informations qu’elles
comprennent.

- a assurer un bon déroulement de la vente, la livraison et le reglement des produits physiques
(livres) et Internet (unités de consultation, abonnement, personal research).

- a sécuriser autant que possible ses site et prestations afin de maintenir un service de qualité.

- a veiller au respect, par tous les utilisateurs du site et des prestations proposées par Artprice, y
compris au niveau de sa Place de Marché Normalisée, a la loi, a I'ordre public ou aux bonnes maceurs
et aux conditions générales d'utilisation d'Artprice.

Les risques de nature juridique ont été analysés et suivis durant 1’exercice 2011, en amont, par le
service juridique du groupe et contr0lés, en aval pour l’aspect droit des sociétés, par un
professionnel externe indépendant, Maitre Pierre MARTIN DUCRUET.

La Société couvre les risques inhérents a son exploitation et a ses opérations par des assurances

spécifiques.

16.1.3) Limitation des pouvoirs du Directeur Général

Il est précisé que le Conseil d'Administration n'a pas apporté de limitation particuliére aux pouvoirs
du Directeur Général.

16.1.4) Modalités relatives a la participation des actionnaires a I'Assemblée Générale

Les modalités relatives a la participation des actionnaires a 1’assemblée générale sont celles prévues
par la loi et I’article 21 des statuts.
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16.2) RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LE RAPPORT DU PRESIDENT
DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION SUR LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société ARTPRICE.COM et en application
des dispositions de l'article L.225-235 du Code de Commerce, nous vous présentons notre
rapport sur le rapport établi par le Président de votre société conformément aux dispositions de
l'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de 1'exercice clos le 31 décembre 2011.

Il appartient au Président d’établir et de soumettre a 1’approbation du conseil d’administration un
rapport rendant compte des procédures de contrdle interne et de gestion des risques mises en place
au sein de la société et donnant les autres informations requises par les articles L. 225-37 du Code
de commerce relatives notamment au dispositif en matiere de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

- de vous communiquer les observations qu'appellent de notre part les informations
contenues dans le rapport du Président, concernant les procédures de contrdle interne et de
gestion des risques relatives a 1'élaboration et au traitement de I'information comptable et
financiere, et

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

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d’exercice professionnel applicables
en France.

Informations concernant les procédures de contréle interne relatives a 1’élaboration et au
traitement de I’information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requicrent la mise en ceuvre de diligences destinées a
apprécier la sincérité des informations concernant les procédures de controle interne relatives a
I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiere contenues dans le rapport
du Président. Ces diligences consistent notamment a :

- prendre connaissance des procédures de contrdle interne relatives a 1'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiere sous-tendant les informations
présentées dans le rapport du Président ainsi que de la documentation existante ;

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

- déterminer si les déficiences majeures du contrdle interne relatif a 1'élaboration et au
traitement de 1'information comptable et financiere que nous aurions relevées dans le cadre
de notre mission font 'objet d'une information appropriée dans le rapport du Président.

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

Autres informations

Nous attestons que rapport du Président du conseil d’administration comporte les autres
informations requises a 1’article L. 225-37 du Code de commerce.

A Lyon et Saint Didier au Mont d’Or,
Le 25 avril 2012,

Les Commissaires aux Comptes,

FIDENT AUDIT SOCIETE FIDUCIAIRE CENTREX
Roger-Pierre JERABEK Régis LACROIX

16.3) CONTRATS LIANT LES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION AU GROUPE
ARTPRICE

Les éventuels contrats de service liant les membres du Conseil d’Administration au Groupe
Artprice et prévoyant, le cas échéant, des avantages au terme de ces derniers sont décrits dans le
rapport spécial des commissaires aux comptes figurant dans le chapitre 19 du présent document de
référence.

16.4) GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La société se conforme au régime de gouvernement d’entreprise mis en place en vertu de 1’article
1.225-37 du code du commerce et au guide d’élaboration des documents de référence pour les
valeurs petites et moyennes établi par I’AMF. Le rapport spécial du président repris au 16.1) ci-
dessus et émis en application de ces dispositions l1égales a été régulicrement établi et publié sur
actusnews et sur le site artprice le 30 avril 2012. Le Conseil d'Administration d'Artprice, réunie le
29 aolt 2011, a opté pour le régime d’exemption d’institution du Comité d’ Audit dans la mesure ou
elle respecte les conditions énoncées a I’article L823-20 du Code de Commerce. Ainsi, le Conseil
d’ Administration réuni en formation de Comité d’Audit doit assurer les missions dévolues au
Comité d’Audit. Le Conseil a également décidé de confier la Présidence du Conseil réuni en Comité
d’Audit a Madame Nadege EHRMANN.

Il n’y a pas de comité de rémunération au sein de la société Artprice.com.
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17) SALARIES

17.1) EFFECTIF

L’effectif moyen de la société Artprice.com en 2011 était de 35. Durant I’exercice 2011, 1 CDD a
été suivi d’une embauche a durée indéterminée, 6 nouveaux CDD ont été conclus au cours de
I’exercice et 3 CDD n’ont pas été renouvelés a leur terme. Deux salari€és ont démissionné et une
rupture conventionnelle a été contractée durant le dernier trimestre 2011. Ainsi, 'effectif a
légerement augmenté en 2011 puisqu’il a progressé de 6 % par rapport a I’exercice 2010.

17.2) PARTICIPATIONS ET STOCK-OPTIONS

17.2.1) Stock options - plans

En complément des informations développées dans le chapitre 15 du présent document de référence
concernant les rémunérations et avantages accordés aux mandataires sociaux, sont indiquées ci-
dessous les opérations réalisées en vertu des dispositions des articles L. 225-177 a L. 225-186 du
Code de commerce concernant les options de souscription et d'achat d'actions.

Sont indiquées également les options consenties durant 1'année par la société et les sociétés ou
groupements qui lui sont liés dans les conditions prévues a l'article L. 225-180 du Code de
commerce, aux dix salariés dont le nombre d'options ainsi consenti est le plus élevé.

Plan d’options Plan n°4

Date de 1’assemblée générale 29/06/2007
Date du conseil d’administration 9/02/2009
Nbre total d’actions pouvant étre souscrites. 255 800
Nbre d’actions pouvant €tre souscrites ou achetées par les mandataires 0
sociaux non dirigeant

Nbre d’actions pouvant étre souscrites ou achetées par le dirigeant 90 000
mandataire social T. Ehrmann()

Nbre d’actions pouvant étre souscrites ou achetées par les dix salariés 96 400
dont le nombre d’options ainsi consenties est le plus élevé

Nbre d’actions levées par les dix salariés dont le nombre d’options 1300
ainsi consenties est le plus élevé

Point de départ d’exercice des options 9/02/2010
Date d’expiration 8/02/2014
Prix de souscription 3,25 euros
Durée du plan 5 ans
Nbre d’actions souscrites durant I’exercice clos le 31.12.2011 3311
Nbre d’actions annulées durant 1’exercice clos le 31.12.2011 0
Option de souscription ou d’achat d’actions restantes 250 864

1 L , . . c 1 . , . . e
Il est précisé que c’est la premiere fois depuis I’existence d’Artprice.com que Thierry Ehrmann bénéficie

d’options. En effet, lors de la mise en place des 3 premiers plans de stock-options en avril et décembre 2000 et en juillet
2003, ce dernier a toujours refusé d’en bénéficier et a maintenu cette position jusqu’a ce que les objectifs fixés en 1999
soient atteints.

De plus, il est rappelé que le Conseil d'Administration a décidé de soumettre la levée des stock-options de
Monsieur Thierry EHRMANN a la stricte condition de I’adoption par la France, et donc la transposition en droit
interne, de la Directive Européenne "Services", dite Bolkestein, du 12 décembre 2006, portant, notamment, sur la
libéralisation des ventes volontaires aux encheres d’ceuvres d’art sur Internet. Cette condition suspensive relative a la
levée des stock-options décidée par le Conseil d'Administration du 25 aolt 2009 a été réalisée puisque la Directive
Européenne “ Services ” a été transposée en droit interne par la loi 2011-850 du 20 juillet 2011.
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17.2.2) Participation des salariés au capital

Conformément aux dispositions de I'article L. 225-102 du Code de commerce, nous vous indiquons
ci-apres 1'état de la participation des salariés au capital social au dernier jour de 1'exercice, soit le
31 décembre 2011.

La proportion du capital que représentent les actions détenues par le personnel selon la définition de
l'article L. 225-102 du Code de commerce était inexistante.

» Proposition d’augmentation du capital réservée aux salariés

En application des dispositions de l'article L 225-129-6 du code de commerce, lorsque les actions
détenues collectivement par les salariés représentent moins de 3% du capital social, le Conseil
d'administration doit convoquer une assemblée générale extraordinaire a 1'effet de lui soumettre une
résolution tendant a procéder a une augmentation de capital réservée aux salariés adhérant a un plan
d'épargne d'entreprise.

Il est rappelé que cette consultation de 1'assemblée générale extraordinaire doit étre renouvelée tous
les trois ans (Décret 2005-112 du 10 février 2005 165-I). La derniere consultation de I’assemblée
générale sur ce sujet date du 26 juin 20009.

En conséquence, le Conseil d'administration a soumis une résolution a l'assemblée générale mixte
d'Artprice du 29 juin 2012 a l'effet de décider une augmentation de capital réservée aux salariés de
la Société.

L’assemblée générale, eu égard a la politique de stock options pratiquée par la société et
connaissance prise du rapport du Conseil d’Administration, a approuvé la position du Conseil
d’ Administration et, par suite, a décidé de ne pas procéder a cette augmentation de capital au profit
des salariés telle que prévue par les dispositions de I’article L 225-129-6 du Code de Commerce,

» Rapport des commissaires aux comptes sur le rapport du Président de Conseil d’ Administration
de la société Artprice.com

Aux actionnaires,

En notre qualité des commissaires aux comptes de votre société, et en exécution de la mission
prévue par I’article L.225-135 et suivants du code de commerce, nous vous présentons notre
rapport sur le projet d’augmentation du capital par émission d’actions ordinaires avec suppression
du droit préférentiel de souscription, réservée aux salariés adhérents d’un plan d’épargne
d’entreprise, opération sur laquelle vous étes appelés a vous prononcer.

Cette augmentation du capital est soumise a votre approbation en application des dispositions des
articles L. 225-129-6 du code de commerce et L. 3332-18 et suivants du code du travail.

Votre Conseil d’administration vous propose, sur la base de son rapport, de lui déléguer le pouvoir
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de fixer les modalités de cette opération et de supprimer votre droit préférentiel de souscription
aux actions a émettre.

Il appartient au Conseil d’administration d'établir un rapport conformément aux articles R. 225-
113 et R. 225-114 du code de commerce. Il nous appartient de donner notre avis sur la sincérité
des informations chiffrées tirées des comptes, sur la proposition de suppression du droit
préférentiel de souscription, et certaines autres informations concernant 1'émission, données dans
ce rapport.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes relative a
cette mission. Ces diligences ont consist¢é a vérifier le contenu du rapport du Conseil
d’administration relatif a cette opération et les modalités de détermination du prix d'émission des

actions.

Sous réserve de l'examen ultérieur des conditions de l'augmentation du capital proposée, nous
n'avons pas d'observation a formuler sur les modalités de détermination du prix d'émission des
actions ordinaires a émettre données dans le rapport du Conseil d’administration.

Les conditions définitives de 1’augmentation du capital n’étant pas fixées, nous n'exprimons pas
d'avis sur celle-ci et, par voie de conséquence, sur la proposition de suppression du droit
préférentiel de souscription qui vous est faite.

Conformément a l'article R.225-116 du code de commerce, nous établirons un rapport
complémentaire, le cas échéant, lors de 1’utilisation de cette délégation par votre Conseil
d’administration.

A Lyon et Saint Didier au Mont d’Or,
Le 25 avril 2012,

Les Commissaires aux Comptes,
FIDENT AUDIT SOCIETE FIDUCIAIRE CENTREX

Roger-Pierre JERABEK Régis LACROIX
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18) PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1) TITRES ET DROITS DE VOTE DETENUS PAR LES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

Le tableau ci-dessous récapitule la répartition des différentes catégories de titres et d’actionnaires
ainsi que le nombre d’actions et de droit de vote sur les trois derniers exercices :

Situation au 31/12/2009 | Situation au 31/12/2010 = Situation au 31/12/2011
Actionnariat Nbre % % Nbre % % Nbre % %
d’actions capital droits d’actions capital droits d’actions capital droits
de de de vote
vote vote
ACTIONNAIRES
DIRIGEANTS
T.Ehrmann 1 0.001 0.001 1 0.001 0.001 1 0.001 0.001
N. Ehrmann 1 0.001 0.001 1 0.001 0.001 1 0.001 0.001
S. Ehrmann 2039 0.032 0.048 2039 0.032 0.048 2039 0.032 0.048
K. Ehrmann 1800 0.028 0.043 1800 0.028 0.042 1800 0.028  0.042
TOTAL 3841 0.061 0.092 3841 0.061 0.091 3841
Groupe Serveur* 2093595 32,73 49,43 2093595 32,73 49,04 2055595 32,12 43,48
ss-total actionnaires
dirigeants et Groupe 3 (97 436 32,79 49,51 2097436 32,79 49,13 2059 436 32,18 48,57
Serveur
Action de concert Néant Néant Néant
Actionnariat salarié (
au sens art.225-102 du  Néant Néant Néant
code du commerce)
TITRES EN AUTO
CONTROLE 53859 0,84 0,064 53859 0,84 0,63 53859 0,84 0,64
AUTRES
ACTIONNAIRES
NON DIRIGEANTS4 244 420 4246 045 4287 356
(titres au porteur et
nominatifs)
TOTAL 6395715 6 397 340 6 400 651

e Le groupe Serveur est une holding familiale de la famille Ehrmann (détentrice de plus de 95 % du capital social)

18.2) INFORMATIONS RELATIVES AUX ACTIONNAIRES PRINCIPAUX DE LA SOCIETE

ARTPRICE.COM

Au 30 juin 2012, la société Artprice.com est détenue principalement par le Groupe Serveur et la
famille Ehrmann, actionnaires principaux de la société Groupe Serveur, qui détiennent ensemble
2 017 436 actions, soit 31,50 % des titres composant le capital social d’Artprice et représentant
47,80 % des droits de vote.
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Aucun franchissement de seuil, que ce soit a la hausse comme a la baisse, n’a été réalisé durant
I’exercice 2011.

e Au 31 décembre 2011, les éléments concernant 1'actionnariat de la société étaient les suivants :

- participation excédant le 19 /20 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 9/10 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 2/3 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 1/2 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 1/3 du capital et des droits de vote Groupe Serveur (droit de vote)
- participation excédant 3/10*m du capital et des droits de vote =~ Groupe Serveur (nombre de titres)
- participation excédant 1/4 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 1/5¢m du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 3/20 du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 1/10e du capital et des droits de vote Néant
- participation excédant 1/20e du capital et des droits de vote Néant

A la connaissance de la société Artprice.com, il n’existe pas d’autres actionnaires détenant
directement, indirectement ou de concert 5% ou plus du capital ou des droits de vote.

Artprice dispose d’une entiere autonomie dans le choix de ses prestataires et fournisseurs, dans ses
décisions relatives a sa politique économique, commerciale et financiere, et dans la gestion de ses
ressources humaines.

Les intervenants extérieurs a la société, tels que le Cabinet d’ Avocat en charge du suivi juridique de
la société, les commissaires aux comptes, et les responsables des procédures interne mis en place
par la société veillent a ce que le contrdle exercé par Groupe Serveur sur Artprice ne soit pas exercé
de maniere abusive et qu’aucun conflit d’intéréts entre les deux sociétés ne s’instaure.

18.3) PACTE D’ACTIONNAIRES

Il n’existe a ce jour aucun pacte d’actionnaires en vigueur.

19) OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

Les opérations avec des apparentes sont décrites dans la note 5 des annexes des comptes consolidés
au 31 décembre 2011, figurant au chapitre 20 du présent document, et ci-apres :

19.1) RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGLEMENTEES DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2011

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport
sur les conventions et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous on été données, les
caractéristiques et les modalités essentielles des conventions et engagements dont nous avons été
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avisés ou que nous aurions découverts a 1’occasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer
sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher I’existence d’autres conventions et engagements.

Il vous appartient, selon les termes de I’article R. 225-31 du code de commerce, d’apprécier 1’intérét
qui s’attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a
I’article R. 225-31 du code de commerce relatives a I’exécution, au cours de 1’exercice écoulé, des
conventions et engagements déja approuvées par I’assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes relative a cette mission.
Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec
les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A L’APPROBATION DE L’ASSEMBLEE
GENERALE

Conventions et engagements autorisées au cours de I’exercice écoulé

Nous vous informons qu’il ne nous a ét¢ donné avis d’aucune convention ni aucun engagement

autorisés au cours de I’exercice écoulé a soumettre a 1I’approbation de 1’assemblée générale en
application des dispositions de I’article L. 225-38 du code de commerce.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVEES PAR L’ASSEMBLEE
GENERALE

venti uvées au cou xerci érieu xécuti
Conventions et engagements approuvées au cours d’exercices antérieurs dont ’exécution s’est
poursuivie au cours de I’exercice écoulé

En application de D’article R. 225-30 du code de commerce, nous avons été informés que

I’exécution des conventions et engagements suivants, déja approuvés par I’assemblée générale au
cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de 1’exercice écoulé.

1- Convention d’avance en compte courant avec la société GROUPE SERVEUR

La convention prévoit la rémunération des sommes déposées au taux d’intéréts de 3 %.

- Personne concernée : Thierry EHRMANN
- Montant du produit facturé par la sociét¢ ARTPRICE.COM

A la société GROUPE SERVEUR au titre de 1’exercice : 137 166 Euros HT

2- Convention de management fees avec la sociét€ GROUPE SERVEUR

Convention de management fees au titre des prestations suivantes :
o Stratégie et développement,

o Communication,
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o Commerciales,

o Comptables et financieres,

o Administratives et juridiques,
o De gestion des DNS,

o De contrdle et paramétrage des liaisons spéciales.

- Personne concernée : Thierry EHRMANN
- Montant de la charge facturée par la société GROUPE SERVEUR
A la société ARTPRICE.COM au titre de 1’exercice 694 085 Euros HT

3- Convention de mise a disposition de matériel et mobilier a la société GROUPE SERVEUR

La convention a pris effet le 1¢ octobre 2003.
- Personne concernée : Thierry EHRMANN
- Montant du produit facturé sur I’exercice 3 600 Euros HT

4- Convention d’intégration fiscale avec la société LE SERVEUR JUDICIAIRE EUROPEEN
(LSJE)

La société ARTPRICE.COM integre fiscalement sa filiale la société LE SERVEUR JUDICIAIRE
EUROPEEN

5- Convention de gestion centralisée de trésorerie avec la sociét€é GROUPE SERVEUR

La convention prévoit une rémunération des sommes prétées au taux maximum fiscalement
déductible.

- Personne concernée : Thierry EHRMANN

- Aucune rémunération n’a été percue au cours de 1’exercice.

6- Rémunération des fonds laissés en compte courant par Thierry EHRMANN

Les fonds laissés en compte courant par Thierry EHRMANN sont rémunérés aux taux maximum
fiscalement déductible.

- Personne concernée : Thierry EHRMANN
- Aucune rémunération n’a été percue au cours de 1’exercice.

7- Rémunération des avances en compte courant faite a la société LE SERVEUR JUDICIAIRE
EUROPEEN

Les avances consenties par la société ARTPRICE.COM a sa filiale sont rémunérées au taux
maximum fiscalement déductible.
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8-

Personne concernée : Thierry EHRMANN
Montant des produits d’intéréts facturés par la société
ARTPRICE.COM a sa filiale au titre de 1’exercice : 14 065 euros HT

Contrat de management fees avec la filiale LE SERVEUR JUDICIAIRE EUROPEEN

Contrat en date du 1er décembre 2001 — avenants en date du 24 octobre 2004 et du 25 avril 2007.

0.

Personne concernée : Thierry EHRMANN
Montant du produit facturé par la sociét¢é ARTPRICE.COM
A la société LSJE au titre de 1’exercice : 1 500 euros HT

Convention de gestion centralisée de trésorerie avec la société LE SERVEUR JUDICIAIRE

EUROPEEN

La convention prévoit une rémunération des sommes prétées au taux maximum fiscalement
déductible.

Personne concernée : Thierry EHRMANN

Aucune rémunération n’a été percue au cours de 1’exercice.

A Lyon et Saint Didier au Mont d’Or,
Le 25 avril 2012,

Les Commissaires aux Comptes,

FIDENT AUDIT SOCIETE FIDUCIAIRE CENTREX
Roger-Pierre JERABEK Régis LACROIX
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19.2) COMPLEMENT D’INFORMATION SUR LES OPERATIONS CONCLUES AVEC DES
APPARENTES

Pour mémoire et s’agissant de la convention d’abandon de créance avec retour a meilleure fortune
conclue entre Artprice et LSJE, il est rappelé que le retour a meilleure fortune est constitué par la
réalisation, au cours des exercices clos a venir, d'un bénéfice net comptable ou d’une opération sur
le capital permettant la reconstitution des capitaux propres a un niveau au moins égal au capital
social et lorsque le remboursement de la créance, objet de la convention, n’entraine pas la réduction
des capitaux propres a un niveau inférieur a la moitié du capital social.

Le Débiteur s'engage ainsi a réinscrire au crédit du Créancier, dans ses livres, dans les six mois de la
cloture de I’exercice social durant lequel les conditions ci-dessus décrites sont réalisées, la somme
de 350 000 euros H.T., correspondant a la créance objet de I’abandon.

20) INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE
PATRIMOINE, LA SITUATION FINANCIERE ET LES
RESULTATS D’ARTPRICE.COM

20.1) COMPTES DES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2009 ET 31 DECEMBRE
2010

Les informations financieres historiques sont incorporées par référence, les comptes sociaux et
consolidés au 31 décembre 2009 aux pages 81 a 143 du document de référence 2009 déposé a
I’AMF le 8 juillet 2010 sous le numéro D.10-0614 et les comptes sociaux et consolidés au 31
décembre 2010 aux pages 103 a 159 du document de référence 2010 déposé a I’AMF le 25 aoft
2011 sous le numéro D.11-0784.

20.2) COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2011

SOMMAIRE

COMPTES CONSOLIDES

BILAN CONSOLIDE IFRS

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE IFRS

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE IFRS

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS
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20.2.1) Comptes consolidés au 31 décembre

2011

Groupe : ARTPRICE.COM
BILAN CONSOLIDE IFRS
KEUR Période 31/12/2011
ACTIF Note 31/12/2011 31/12/2010
ACTIFS NON-COURANTS
Goodwill 31 43 43
Autres immobilisations incorporelles 3-1 8048 8050
Immobilisations corporelles 3-1 48 76
Immeubles de placement
Participations entreprises associées
Actifs financiers disponibles a la vente
Autres actifs non-courants 33 32 48
Actifs d'impdts non courants
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 8171 8217
ACTIFS COURANTS
Stocks et en-cours 32 173 189
Clients et comptes rattachés 33 1381 1502
Autres actifS courants 33 504 4887
Actif d'impdt courant
Actifs financiers a la juste valeur - contrepartie résultat 34 4 4
Trésorerie et équivalent de trésorerie 175 29
Actifs non courants destinés a étre cédés
TOTAL ACTIFS COURANTS 6838 6 660
TOTAL ACIIF 15008 14 878
PASSIF Note 31/12/2011 31/12/2010
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 4-1 6401 6397
Autres réserves 4-1 6751 6514
Résultat de I'exercice 4-1 A 153
Interéts minoritaires
TOTAL CAPITAUX PROPRES 13 246 13064
PASSIFS NON COURANTS
Ermprunts et dettes financiéres a long terme 44
Passif d'impdts non courants
Provisions a long terme 43 53 38
Autres passifs non courants
TOTAL PASSIF NON COURANTS 53 38
PASSIFS COURANIS
Fournisseurs et comptes rattachés 44 407 522
Emprunts a court terme 44 9 59
Partie courante des emprunts et dettes financieres a long terme
Passif dimpdt courants
Provisions a court terme
Autres passifs courants 44 124 114
Passifs concernant des actifs non courants destinés a étre cédés
TOTAL PASSIF COURANTS 1709 1776
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 15008 14 878
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Groupe : ARTPRICE.COM

COMPTE DE RESULTAT IFRS - Par nature

K EUR Période :  31/12/2011
Rubriques Note | 31/12/2011 | 31/12/2010
Produits des activités ordinaires 6-1 5223 5226
Achats consommés 21 (32)
Charges de personnel 5-1 (1 556) (1465)
Charges externes (3290) (3 380)
Impots et taxes (74) (53)
Dotation aux amortissements 3-1 (36) (66)
Dotation aux provisions 4-3 (10) (13)
Variation des stocks de produits en cours et de produits finis
Autres produits et charges d'exploitation 90) (88)
Résultat opérationnel d'activité 147 130
Actions gratuites et stocks options 4-2 (78) (45)
Résultat opérationnel courant 69 84
Autres produits et charges opérationnels 5-2 (117) (83)
Résultat opérationnel (48) 1
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 0 0
Coifit de 1'endettement financier brut 5-3 (1) 2)
Coiit de I'endettement financier net a ?2)
Autres produits et charges financiers 5-3 143 154
Charge d'impot
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence
Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en cours de cession 94 153
Résultat net d'impdt des activités arrétées ou en cours de cession
Résultat net 94 153
Part du groupe 94 153
Intéréts minoritaires
Résultat net de base par action (en euros) 5-4 0,01468 0,02389
Résultat net dilué par action (en euros) 0,01412 0,02297
Etat consolidé du résultat global
31/12/2011| 31/12/2010
Résultat net - Part du groupe 94 153
Variation écart de conversion (D) (25)
Total des gains et pertes comptabilisés (1) (25)
directement en capitaux propres
93 128
Résultat global - Part du groupe
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Groupe : ARTPRICE.COM

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE - IFRS

KEUR Période :  31/12/2011

RUBRIQUES Note | 317122011 | 31/12/2010
Résultat net consolidé 1) 153
+/- Dotations nettes aux amortisserments et provisions 51 &4
-+ Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur
+ - Charges et produits calculés liés aux stock-options et assimilés 78 45
-/+ Autres produits et charges calculés
-/+ Plus et moins-values de cession 0
-+ Profits et pertes de dilution
+/- Quote-part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence
- Dividendes (titres non consolidés)
Capacité d'autofinancement apres coiit de I'endettement financier net et inpot 223 282
+ Colit de l'endetterrent financier net 1 2
+- Charge d'impdt (y compris impdts différés)
Capacité d'autofinancement avant coiit de 1'endettement financier net et impot (A) 224 284
- InmpAts versé
+- Variation du B.ER. 1ié a l'activité 48 -386
+- Autres flux générés par l'activité
=FLUXNET DE TRESORERIE GENERE PARL'ACTIVITE (D) 176 -102
- Décaissements liés aux acquisitions dimmobilisations corporelles et incorporelles -8 -16
+ Encaisserments liés aux cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 2 6
- Décaisserments liés aux acquisitions d'immobilisations financieres (titres non consolidés)
+ Encaissements liés aux cessions d'immobilisations financi¢res (titres non consolidés)
+/- Incidence des variations de périmetre
+ Dividendes regus (sociétés mises en équivalence, titres non consolidés)
+/- Variation des préts et avances consentis 17
+ Subventions d'investisserent recues
+- Autres flux liés aux opérations d'investissement
=FLUXNET DE TRESORERIE LIE AUX OPERATIONSD'INVESTISSEMENT (E) 11 -10
+ Sormmes recues des actionnaires lors d'augmentations de capital :

- Versées par les actionnaires de la société mere 11 6

- Versées par les minoritaires des sociétés intégrées
+ Sommes regues lors de I'exercice des stock-options
-/+ Rachats et reventes d'actions propres
- Dividendes mis en paiement au cours de l'exercice :

- Dividendes versés aux actionnaires de la société mere

- Dividendes versés aux minoritaires de sociétés intégrées
+ Encaisserments liés aux nouveaux emprunts
- Remboursements d'emprunts (y compris contrats de location financement)
- Intéréts financiers nets versés (y compris contrats de location financement) -1 2
+- Autres flux liés aux opérations de financement
= FLUX NET de TRESORERIE LIE aux OPERATIONS de financement (F) 10 4
+- Incidence des variations des cours des devises (G) 0 0
=VARIATIONDE LA TRESORERIENETTE H=(D+E+F+G) 196 -108
TRESORERIE D'OUVERTURE (1) 24 132
TRESORERIE DE CLOTURE (J) 220 24
ECART: H- (J-I) 0 0
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Groupe : ARTPRICE.COM
TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS

KEUR 31/12/2011
Capital Réserves et Total
au capital Consolidés Propres
Capitaux propres doture N-2 639% 16499 (10009 12 886 12 886
Changenrent de méthodes conptables
Capitaux propres doture N-2 corrigée 639 16499 (10009 12 886 12 886
Opérations sur capital et affectations du résultat en réserves 2] 4 5 5
Paiements fondés sur des actions * 45 45 45
Opérations sur titres auto-détenus
Dividendes
Résultat net de 1'exercice 153 153 153
Imnobilisations corporelles et incorporelles : Réévaluations et cessions (1)
Instrunents financiers : variations de juste valeur et transferts en résultat (2)
Ecarts de conversion : variations et transferts en Résultat (3) (25 (25) (25
Résultat enregistré directement en capitaux propres (1) +(2) + (3) (25 (25) (25)
Variation de périmetre
Autres
Capitaux propres doture N-1 6397 16 503 9836) 13 064 13 064
Changenrent de méthodes comptables
Capitaux propres déture N-1 corrigée 6397, 16503 (9836) 13 064 13064
Opérations sur capital et affectations du résultat en réserves 3 7 11 11
Paiements fondés sur des actions 78 78 78
Opérations sur titres auto-détenus
Dividendes
Résultat net de 1'exercice A M M
Imnobilisations corporelles et incorporelles : Réévaluations et cessions (1)
Instrunents financiers : variations de juste valeur et transferts en résultat (2)
Ecarts de conversion : variations et transferts en résultat (3) D ) (D
Résultat enregistré directement en capitaux propres (1) +(2) +(3) () ) @
Variation de périnmetre
Autres
Ecart
Capitaux propres cléture N 6401 16 510 9665 13246 13246
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20.2.2) Annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2011

L’ensemble des informations données ci-apres est exprimé en milliers d’euros, sauf indication
contraire. La présente annexe fait partie intégrante des comptes consolidés au
31 décembre 2011. Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’ Administration du
24 avril 2012.

NOTE 1 : Faits caractéristiques

L’exercice 2011 dégage un résultat net bénéficiaire de 94 KE et un résultat opérationnel
d’activité de 147 KE. Ces chiffres confirment ainsi la continuité de la maitrise des cofits
d’exploitation.

Les capitaux propres s'élevent a 13 246 KE contre 13 064 KE pour l'exercice 2010.

1.1 - Activité et événements importants survenus au cours de I’exercice :

Important : nous renvoyons le lecteur au Rapport de Gestion dans lequel sont détaillés
I’ensemble des points suivants :

Avril 2011: Le rapport annuel du marché de l'art 2010, la Chine vainqueur
incontestable de la décennie

Au cours de la décennie écoulée, deux tendances fortes s'imposent : la premiere tendance est,
selon Thierry Ehrmann, "une véritable révolution dans la géopolitique du marché de 1'art
mondial, en une décennie, la Chine est passée du neuvieme rang au premier rang en 2010 des
ventes aux encheres de Fine Art devant le Royaume-Uni et les Etats-Unis qui détenaient avec
suprématie le marché depuis les années 50". Quant a la France, sa perte de compétitivité
constante d'année en année fait d'elle la grande perdante de cette décennie, notamment par le
retard pris dans la réforme des ventes publiques exigée par la Directive Européenne pour le
28/12/20009 et le scandale Drouot dont la saga judiciaire ne cesse de rejaillir.

Le Rapport du Marché de ’art contemporain Artprice

Artprice a publié en 7 langues son rapport exclusif du marché de 1'art repris par plus de 6 300
médias et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 5,4 millions de
résultats d'encheres de 3 600 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de
I'art 2010" est constitué de 27 pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques
mises a jour au fil de l'actualité des ventes et des évolutions des prix des ceuvres d'art. Ce
rapport édité par ArtMarketlnsight, 1'agence de presse d'Artprice, avec le département
d'Econométrie d'Artprice contient aussi des classements originaux tels que le TOP 500 des
artistes par chiffre d'affaires, la liste des 100 plus fortes encheres de 1'année.

Télécharger l'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit)
http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2010_fr.pdf
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Abonnement Artprice spécifique pour les Smartphones :

Mi-2011, Artprice, par ses départements Marketing et Informatique, a lancé un abonnement
dédié spécifiquement aux Smartphones incluant les différents O.S. (Android de Google,
Smartphone Windows phone, 1.0.S. d'Apple pour 1'Iphone et 1'Ipad).

Les clients d'Artprice peuvent avoir les dépéches de son agence de presse ArtMarketInsight
pertinent lorsque le client possede I'information Artprice dans le feu de l'action, a savoir, salle
des ventes, achat-vente en Galerie, expert en mission d'inventaire chez le client...

Accord entre Artprice et INTERPOL's Stolen Works of Art database, lutte contre le
blanchiment des capitaux et le trafic d'ceuvres d'art -loi du 15 mai 2001 N.R.E.

Afin d'accroitre le niveau de sécurité et de confiance dans I'économie numérique mais aussi
dans I'économie physique face a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le trafic
d'ceuvres d'art, Artprice s'est rapprochée en 2011 d' Interpol Monde ou sur l'ensemble des
pages clés des banques de données d'Artprice et principalement sur la Place de Marché
Normalisée, figure de maniere permanente le logo Interpol et le lien hypertexte vers
INTERPOL's Stolen Works of Art database permettant a la clientele d'Artprice de vérifier si
I'ceuvre présentée fait 'objet d'une poursuite judiciaire.

1.2 Evénements postérieurs a ’arrété des comptes

Artprice a lancé ses encheres en ligne

La Place de Marché Normalisée® d’Artprice a lancé ses encheres sur Internet le 18 janvier
2012 en conformité avec I’article 5 de la loi n® 2011-850 du 20 juillet 2011.

Depuis le 27 décembre 2011, les 1,3 millions de membres d'Artprice pouvaient déja saisir
leurs lots, pour bénéficier au maximum de la visibilit¢ de la campagne mondiale de
lancement.

Plus d'info : http://web.artprice.com/classifieds/info?1=fr

Artprice est donc ouvert a la demande de plus de 3 600 Maisons de ventes clientes et
partenaires et pres de 7400 experts qui ont déja manifesté, de maniere concrete, le besoin
impératif de rejoindre la Place de Marché Normalisée® d'Artprice pour maintenir leurs rangs
dans le Marché de I'Art mondial et passer le cap vital de la dématérialisation des ventes aux
encheres d'art.

Artprice.com admis au Compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012 et au
SRD Long Only le 24 février 2012

La société Artprice a intégré le compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012.

Le Marché d’Euronext est organisé en trois segments basés sur la capitalisation boursiere.
Font parties de son Compartiment A les sociétés ayant une capitalisation boursiere supérieure
a 1 milliard d’euros, de son Compartiment B celles ayant une capitalisation boursiere
comprise entre 150 millions d’euros et 1 milliard d’euros et de son Compartiment C celles
ayant une capitalisation boursiere inférieure a 150 millions d’euros.
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NYSE Euronext est le marché réglementé Européen du groupe NYSE Euronext et le marché
de capitaux leader dans son domaine.

Par ailleurs, Artprice a également eu le plaisir d’étre admise au Compartiment SRD Long
Seulement a compter du 24 février 2012.

Le mécanisme SRD a été créé en 2000 lors de l'harmonisation du reglement jusqu'alors
mensuel. Il connait depuis un réel succes car simple et encadré par des regles prudentielles
strictes. En effet I'investisseur passe son ordre a son intermédiaire financier qui le transmet sur
le marché réglementé. 1l est exécuté et livré aupres de l'intermédiaire financier en J+3, qui
finance jusqu'a la fin du mois en especes (dans le cas d'un achat) dans le cas du SRD Long
seulement.

Le label SRD offre une meilleure visibilité au titre ARTPRICE.COM et une meilleure
liquidité en permettant a une nouvelle catégorie d'investisseurs de se porter sur le titre.

NOTE 2 : Régles et méthodes comptables

Les principales méthodes comptables appliquées lors de la préparation des états financiers
consolidés sont exposées ci-apres. Sauf indication contraire, ces méthodes ont été appliquées
de fagon permanente a tous les exercices présentés.

2-1) Référentiel comptable

En application des réglements européens 1606/2002 et 1725/2003, les états financiers
consolidés du groupe ARTPRICE.COM sont préparés en conformité avec les normes
comptables internationales applicables au sein de I’Union Européenne au 31 décembre 2011.
Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial
Reporting Standards), les IAS (International Accounting Standards) et leurs interprétations
SIC et IFRIC (Standards Interpretations Committee et International Financial Reporting
Interpretations Committee).

Les principes et méthodes comptables de ARTPRICE.COM sont décrits ci-apres.

Le groupe a appliqué dans ses états financiers IFRS toutes les normes et interprétations IFRS /
IFRIC publiées au journal officiel de I’'Union Européenne au 31 décembre 2011 et dont
I’application est obligatoire a cette date. Il n’a pas été fait application de normes ou
interprétations adoptées par I’IASB ou I'IFRIC non rendues obligatoires par 1’Union
Européenne au 31 décembre 2011.

2-2) Estimations et jugements
Les estimations faites par la Direction ont été effectuées en fonction des éléments dont elle

disposait a la date de cloture, apres la prise en compte des événements postérieurs a la cloture,
conformément a la norme IAS 10.
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2-3) Méthodes de consolidation

Les filiales sont toutes les entités pour lesquelles le groupe a le pouvoir de diriger les
politiques financieres et opérationnelles, pouvoir s’accompagnant généralement de la
détention de plus de la moitié des droits de vote. Les droits de vote potentiels sont pris en
compte lors de 1’évaluation du contrdle exercé par le groupe sur une autre entité lorsqu’ils
découlent d’instruments susceptibles d’étre exercés ou convertis au moment de cette
évaluation. Les filiales sont consolidées par intégration globale a compter de la date a laquelle
le contrdle est transféré au groupe. Elles sont déconsolidées a compter de la date a laquelle le
contrdle cesse d’étre exerce.

2-4) Périmetre de consolidation

Sociétés Siege social Date entrée % de Nature Méthode de
périmetre détention | juridique | consolidation
St Romain au
Artprice.com Mont d’Or Société mere | Société mere SA IG
Artprice USA | Madison / USA 01/04/00 100 INC IG
LSJE St Romain au 23/07/01 100 SARL IG
Mont d’Or

Aucune variation de périmetre n’est intervenue au cours de la période.

2.4.1 Méthodes de conversion des comptes des filiales étrangeres

Les états financiers des filiales étrangeres ont été convertis en appliquant les méthodes
suivantes :

Les capitaux propres de la filiale sont convertis au cours historique

Le bilan (hors capitaux propres) est converti au cours de cloture,

Le compte de résultat est converti au cours moyen.

Les écarts de conversion résultant de 1’application des cours historiques et des cours moyens,
par rapport au cours de cloture, sont imputés dans les réserves consolidées (pour la quote-part
du groupe).

2.4.2 Date de cloture

Toutes les sociétés consolidées ont un exercice social cloturant le 31 décembre.

2-5) Méthodes d’évaluation

2.5.1 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrées a ’actif du bilan selon les principes
comptables suivants :
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comptabilisation a leur valeur d’acquisition (colit historique comprenant tous les coits
directement attribuables a 1’acquisition des actifs concernés),

amortissement calculé selon la méthode linéaire ou dégressive, fondée sur la durée estimée
d’utilisation des différentes catégories d’immobilisations.

Les colits ultérieurs sont inclus dans la valeur comptable de I’actif ou, le cas échéant,
comptabilisés comme un actif séparé s’il est probable que des avantages économiques futurs
associés a I’actif iront au groupe et que le colit de I’actif peut étre mesuré de facon fiable.
Tous les frais de réparation et de maintenance sont comptabilisés au compte de résultat au
cours de la période durant laquelle ils sont encourus.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés selon le mode linéaire ou dégressif en
fonction de la durée de vie prévue :

- Agencements et AMENAZEMENLS. .......ueeeureerririeriiieenieeenieeerteeenbeeesreesse e e e eeees 10 ans
- Matériel de bureau et informatique. ..........cccvveeriuieeriiieeiiiee e et e e e eeee e 3 ans
- MODIlIET A€ DUIEAUL. .......eiiiiiiiiiiieieeeeee et e e e 10 ans

2.5.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont enregistrées a 1’actif du bilan a leur cofit historique.
Un amortissement est constaté sur les logiciels, droits numériques, droits d’auteurs et fichiers
commerciaux selon le mode linéaire, et sur une durée n’excédant pas trois ans.

Les marques ne font pas 1’objet d’un amortissement. Une provision est constatée lorsque la
valeur d’inventaire est inférieure a leur valeur comptable.

Un test de dépréciation annuel est réalisé selon la méthode de I’actualisation des flux nets de
trésorerie attendus et générés par ces actifs.

La valeur d’inventaire est déterminée a partir de criteres liés au niveau d’activité généré par
ces actifs et aux perspectives d’utilisation des droits de propriété intellectuelle afférents a ces
banques de données.

Les frais de dépdt des marques non reconnus en tant qu'actif en IFRS sont comptabilisés en
charge, et les dépenses antérieures ont été retraitées en RAN.

2.5.3 Stocks

Les stocks de produits finis et de travaux en cours sont évalués au colt de production, sans
excéder la valeur nette de réalisation. Des provisions pour dépréciation sont constituées en
fonction du taux de rotation et des perspectives d'écoulement. Les travaux en cours provenant
de facturation de prestations intra-groupe ne donnent pas lieu a retraitement de profit interne,
celui-ci étant considéré comme inexistant.

2.5.4 Créances et dettes

Les créances sont évaluées a leur valeur nominale taxes comprises.

Une provision pour dépréciation est constatée lorsque la valeur d'inventaire, appréciée en

fonction de la situation juridique et financiere de chaque débiteur défaillant, est inférieure a la
valeur nominale.
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2.5.5 Trésorerie et valeurs mobilieres

La rubrique « trésorerie et équivalents de trésorerie » comprend les liquidités, les dépots
bancaires a vue, les autres placements a court terme tres liquides. Les découverts bancaires
figurent au passif courant du bilan, dans les « emprunts ».

Les valeurs mobilieres sont évaluées a leur juste valeur au jour de la cloture, les variations de
juste valeur étant comptabilisées en résultat.

2.5.6 Impots différés

En complément des impdts exigibles sont comptabilisés des impdts différés qui refletent les
différences dans le temps entre les charges et les produits retenus pour 1’établissement des
états financiers consolidés, et ceux retenus pour le calcul des impdts sur les bénéfices des
sociétés.

La méthode retenue est la méthode du report variable. Aucun impo6t différé actif sur les pertes
antérieures n’est comptabilisé du fait que leur récupération n’est pas jugée probable dans les
deux ans a venir.

L’activation des dépenses liées a la banque de données n’a pas donné lieu a comptabilisation
d’un imp6t différé passif pour le motif suivant :

A la cloture de I’exercice, le montant des déficits fiscaux reportables du groupe reste
supérieur aux dépenses immobilisées.

Groupe (hors Artprice USA) Monta?itszizlsl :efICItS Actlv(eil(t)lr(l)rrllél::se de
Cumulé au 31/12/2010 10189 7362
Résultat fiscal 31/12/2011 441 /

Restant a reporter * -9 748 7362

* nonobstant les décalages temporaires

2.5.7 Provisions pour risques et charges

Des provisions sont constituées pour faire face aux cofits relatifs aux litiges et risques en
cours.

Les avantages du personnel, notamment en terme d’engagement de retraite sont
comptabilisés. Ils sont évalués sur la base de calculs actuariels périodiques (voir note 2.5.13).

2.5.8 Principes de reconnaissance du chiffre d’affaires

Les produits des activités ordinaires correspondent a la juste valeur de la contrepartie regue ou
a recevoir au titre des biens et des services vendus dans le cadre habituel des activités du
groupe. Les produits des activités ordinaires figurent nets de la taxe sur la valeur ajoutée, des
retours de marchandises, des rabais et des remises, et déduction faite des ventes intragroupe.
A ce titre, la norme IAS 18 applicable n’a pas eu d’impact sur la présentation des comptes
annuels.
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Le mode de comptabilisation des produits et des opérations partiellement exécutées a la
cloture des comptes annuels repose sur les éléments suivants :

Le chiffre d’affaires est pris en compte lors de la vente des ouvrages (papiers, CD Rom,...) et
des lots d’unités permettant la connexion sur le site Internet. La vente est définitive car
aucune unité n’est remboursée quelle que soit la consommation du client a la fin de I’exercice.
Il n’y a donc pas de prestations partiellement exécutées a la fin de 1’exercice. Au regard de ce
type d’abonnement proposé, les obligations naissant du contrat n'engagent pas la société
Artprice.com a servir de nouvelles prestations postérieures a la date d'acceptation électronique
du contrat d'abonnement susceptibles d’engendrer des cofits complémentaires pour la société.

Le chiffre d’affaires comprend également des prestations d’échanges publicitaires. Les flux
sont comptabilisés conformément a la valorisation des prestations d’échanges publicitaires
vendues, dont la contrepartie est elle-méme comptabilisée en charges (charges publicitaires).

2.5.9 Autres produits et charges opérationnels

Sont comptabilisés sur la ligne «autres produits et charges opérationnels » les charges et
produits dont la réalisation n’est pas liée a I’exploitation courante de 1’entreprise.

2.5.10 Titres auto détenus

Les titres auto détenus par le groupe sont comptabilisés en déduction des capitaux propres
pour leur colit d’acquisition. Les éventuels profits ou pertes liés a I’achat, la vente, I’émission
ou ’annulation des titres auto détenus sont comptabilisés directement en capitaux propres
sans affecter le résultat.

2.5.11 Recours a des estimations

L’établissement des états financiers selon les normes IFRS nécessite d’effectuer des
estimations et de formuler des hypotheses qui affectent les montants figurant dans ces états
financiers, notamment en ce qui concerne les durées d’amortissement des immobilisations.

Ces estimations partent d’une hypothese de continuité d’exploitation et sont établies en
fonction des informations disponibles lors de leur établissement. Les estimations peuvent étre
révisées si les circonstances sur lesquelles elles étaient fondées évoluent ou par suite de
nouvelles informations. Les résultats réels peuvent étre différents de ces estimations.

2.5.12 Goodwill

Le Goodwill correspond a la différence entre le colit d’acquisition des titres et I’évaluation
totale des actifs et passifs identifiés a la date d’acquisition.
Le Goodwill positif « représente ou comprend la fraction du prix payé en contrepartie des
avantages que procure la prise de contrdle de 1’entreprise ».

2.5.13 Provisions pour indemnité de fin de carriere

Les indemnités de fin de carriere ont fait 1’objet d’une provision calculée conformément aux
préconisations de la norme IAS 19 ; il s’agit d’une méthode prospective avec calcul des droits
au jour de la retraite ramené au prorata des droits acquis avec I’ancienneté obtenue au jour de
la cloture de I’exercice.
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Ce calcul tient compte des parametres financiers suivants :
age de départ 67 ans

taux d’inflation : 2,20 %
taux de rendement : 3,16 %
taux d’actualisation net : 0,94%

Au 31/12/2010 le taux d’actualisation retenu était de 1,80% (issu d’un taux d’inflation de
1,50% et d’un taux de rendement de 3,34%).

2-6) Paiements fondés sur des actions

Conformément a la notre IFRS 2 «paiement fondé sur des actions », les options de
souscription et d’achat d’actions attribuées aux salariés du groupe sont évaluées a la juste
valeur de I’avantage accordé a la date d’octroi.

La juste valeur est calculée par application du modele mathématique Black & Scholes. Les
évolutions de valeur postérieures a la date d’attribution sont sans effet sur cette évaluation. La
charge calculée est comptabilisée en résultat opérationnel courant en contrepartie des
réserves, linéairement sur la période d’acquisition des droits. En cas de conditions
d’acquisition des droits, ces dernieres sont prises en compte conformément au paragraphe 19
d’IFRS 2.

NOTE 3 : Notes sur le bilan actif

3-1) Immobilisations

Les tableaux de variations des immobilisations, amortissements et provisions figurent pages
suivantes.
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Groupe : ARTPRICE.COM Périmetre
ACTIF IMMOBILISE
B Période : 31/12/2011
Variation
Rubriques Ouverture] Acquisitions| Cession | Txde | Transfert| Cloture
change
GoodWill 783 783
GOODWILL 783 783
Frais d'établissement
Frais de recherche et développement
Concessions, brevets et droits similaires 720 720
Banque de données Artprice 7362 7 362
Banque de données Electre / Argus du livre 694 694
Autres immobilisations incorporelles
Avances, acomptes sur immo. incorporelles
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 8775 8775
Terrains
Constructions
Installations techniques, matériel, outillage 407 ) 407
Autres immobilisations corporelles 815 8 3 820
Immobilisations en cours
Avances et acomptes
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1222 8 3 ) 1227
Titres de participations
Actifs nets en cours de cession
Participations par mises en équivalence
Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financieres 48 2 18 32
Créances rattachées a des participations
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 48 2 18 32
TOTAL GENERAL | 10829 10 2 ) 10 817
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Groupe : ARTPRICE.COM Périmetre :

AMORTISSEMENTS
KEUR Période :  31/12/2011

Rubriques Ouverture | Dotations| Reprises| Variation| Transfert| (i6ture
Tx change

GoodWill 586 586

GOODWILL 586 586

Frais d'établissement

Frais de recherche et développement
Concessions, brevets et droits similaires 490 2 492
Banque de données Artprice

Banque de données Electre / Argus du livre
Autres immobilisations incorporelles
Avances, acomptes sur immo. incorporelles

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 490 2 492

Terrains
Constructions
Installations techniques, matériel, outillage 407 0 407
Autres immobilisations corporelles 740 34 1 772
Immobilisations en cours
Avances et acomptes

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 1147 34 1 0 1180

Amortissements Dérogatoires

AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES

Primes de remboursements des obligations

PRIMES DE RBT DES OBLIGATIONS

TOTAL GENERAL 2222 36 1 0 2257

Groupe:  ARTPRICE.COM Périmetre :

PROVISIONS
KEUR Période : 31/12/2011

Rubriques Ouverture | Dotations | Reprises| Variation | Transfert| (Cloture
Tx change

GoodWill 154 154

GOODWILL 14 154

Frais d'établissement

Frais de recherche et développement
Concessions, brevets et droits similaires 96 96
Banque de données Artprice
Banque de données Electre / Argus du livre 139 139
Autres immobilisations incorporelles
Avances, acomptes sur immo. incorporelles

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 235 235

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel, outillage
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations en cours

Avances et acomptes

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

TOTAL GENERAL 389 389




Le détail du goodwill et son mode d’amortissement et provision est présenté dans le tableau ci-
dessous :

Goodwill By | Aortissenents Net
et povisiols
Sur titres Artprice.comSuisse 117 117 -
Sur titres Fditiors Van Wilder 469 469 -
Sur titres Le Serveur Judiciaire BEropé 14 14 -
Sur fonds de commerce ADHEC 43 - 43
TOTAL 783 740 443

Les banques de données Artprice sont incluses dans les immobilisations incorporelles pour un
montant de 7 362 K€. L’activation de ces banques de données est notamment issue de 1’application
de la norme IAS 38. Le montant brut de cette immobilisation n’a pas varié€ au cours de la période.
Les banques de données Electre/Argus du Livre sont incluses dans les immobilisations incorporelles
pour un montant brut de 694 K€, provisionnées a hauteur de 139 K€. Ces banques de données
concernent I’ Argus du Livre de Collection et 1’Argus de I’ Autographe et du Manuscrit. Le montant
brut et le montant de la provision de cette immobilisation n’ont pas varié au cours de la période.

Les immobilisations inscrites a 1’actif ont toutes une durée de vie finie, hormis les banques de
données. Celles ci sont considérées comme des actifs ayant une durée d’utilité indéterminée pour les
raisons suivantes :

absence de date prévisible de fin d’utilisation de I’actif,

pas d’obsolescence de I’actif quant a la nature et a la composition des données de base,

absence de « contrainte temps » en matiere de droits contractuels ou légaux.

A ce titre, aucun amortissement n’est comptabilisé, mais un test de dépréciation annuel est réalisé
selon la méthode de 1’actualisation des flux nets de trésorerie attendus et générés par cet actif.

Les projections d'activité ont été établies sur une période de 5 ans. A l'issue de cette période, un flux
d'exploitation normatif est déterminé dont l'actualisation a l'infini permet d'obtenir la « valeur de
sortie ». Le taux de croissance de ce flux a l'infini est de 1 %.

Les hypotheses retenues, a savoir le taux d'actualisation et le taux de croissance a l'infini, n'ont pas
été modifiées entre les deux périodes ou les tests ont été réalisés. Les principales hypotheses utilisées
lors des tests de valeur sont les suivantes :

1) Taux d'actualisation : 15,28 %
2) Taux de croissance a I'infini : 1,00 %

Le taux d'actualisation se décompose comme suit :
-0.AT. 10 ans : 3,20 %
- Taux prime de risques spécifiques du marché : 12,08 %

Dans le cadre de ce test, les projections d’activité retenues anticipent une progression de I’activité du

groupe ARTPRICE, progression qui est liée au statut d’opérateur attendu dans le cadre d’encheres en
ligne.
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3-2) Stocks

31-déc-11 31-déc-10
En-cours productions 0 0
Travaux en cours 0 0
Stock Livres 449 470
Provisions -275 -281
Total stock net 173 189
3-3) Echéances des créances consolidées
CREANCES AU 31/12/2011 Montant brut | Moins d'un an | Plus d'un an
Créances rattachées a des participations - - -
Autres titres immobilisés - - -
Préts - - -
Autres immobilisations financieres 32 - 32
Créances clients et comptes rattachés 1358 1358 -
Clients douteux 60 60 -
Actif d'impdt différé - - -
Autres créances 5054 5054 -
Provision sur compte client -36 -36
TOTAL 6 467 6435 32

3-4) Valeurs mobilieres de placement

Valeurs Brutes Provisions
Sicav 54 0
Total 54 0
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NOTE 4 : Notes sur le bilan passif

4-1) Variation des capitaux propres consolidés

A la cloture de I’exercice, le capital social est composé de 6 400 651 actions de 1 Euro.
Au cours de la période, il a été procédé a I’émission de 3 311 actions correspondant a des levées de
stock-options.

Le tableau de variation des capitaux propres figure ci-avant.

En I’absence d’intéréts minoritaires, les capitaux propres correspondent a 100% des capitaux part du
groupe.

4-2) Plan de stocks options

Un plan de stock options a été mis en place par la société Artprice.com en 2009, selon les modalités
et caractéristiques détaillées ci-apres. La charge enregistrée dans les comptes au 31 décembre 2011
qui correspond aux droits acquis est de 78 K£€.

La méthode de valorisation de la juste valeur des options appliquée est décrite dans les principes et
méthodes comptables. La juste valeur de I’option est estimée a 1,32 €.

IPlan d’options Plan n°4
Date de 1’assemblée générale 29/06/2007
Date du conseil d’administration 9/02/2009
Nbre total d’actions pouvant étre souscrites. 255 800
Nbre d’actions pouvant étre souscrites ou achetées par les mandataires sociaux 0
non dirigeant

Nbre d’actions pouvant étre souscrites ou achetées par le dirigeant mandataire 90 000
social T. Ehrmann

Nbre d’actions pouvant étre souscrites ou achetées par les dix salariés dont le 96 400
nombre d’options ainsi consenties est le plus élevé

Nbre d’actions levées par les dix salariés dont le nombre d’options ainsi 1300
consenties est le plus élevé

Point de départ d’exercice des options 9/02/2010,
Date d’expiration 8/02/2014
Prix de souscription 3,25 euros
Durée du plan 5 ans
Nbre d’actions souscrites durant I’exercice clos le 31.12.2011 3311
Nbre d’actions annulées durant I’exercice clos le 31.12.2011 0
Option de souscription ou d’achat d’actions restantes 250 864

Pour mémoire, c’est la premiere fois depuis I’existence d’Artprice.com que Thierry Ehrmann
bénéficie d’options. En effet, lors de la mise en place des 3 premiers plans de stock-options en avril
et décembre 2000 et en juillet 2003, ce dernier a toujours refusé d’en bénéficier et a maintenu cette
position jusqu’a ce que les objectifs fixés en 1999 soient atteints.

De plus, le Conseil d’ Administration a décidé de soumettre la levée des stock-options de Monsieur
Thierry EHRMANN a la stricte condition de 1’adoption par la France, et donc la transposition en
droit interne, de la Directive Européenne "Services", dite Bolkestein, du 12 décembre 2006, portant,
notamment, sur la libéralisation des ventes volontaires aux encheres d’ceuvres d’art sur Internet.
Cette condition a été levée au cours de I’année 2011.
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4-3) Provisions pour risques et charges

Ouverture | Dotations | Reprises Cloture
Provisions pour risques 0 0
Provisions pour charges 38 15 53
PROV. POUR RISQUES ET CHARGES 38 15 0 53

Les provisions pour charges comptabilisées correspondent en totalité aux provisions pour indemnité
de fin de carriere calculées selon la méthode décrite au point 2.5.13.

Dans le cours normal de ses activités, le groupe est engagé dans un certain nombre de litiges. Bien
que I’issue finale de ces procédures ne puisse €tre présumée avec certitude, le groupe estime les
charges pouvant en découler, et les montants correspondants éventuels font 1’objet de provisions

pour risques et charges.

Les obligations qui pourraient résulter de la cldture de ces contentieux ne devraient pas avoir
d’impact significatif sur la situation financiere du groupe et sur ses résultats.

4-4) Echéancier des dettes

DETTES AU 31/12/2011 Montant | Moins d'un {5 g0
brut an
Dettes aupres de établissements de crédit - - -
Concours bancaires courants 9 9 -
Emprunts et dettes financieres divers - - -
Avances et acomptes sur commandes - - -
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 407 407 -
Dettes fiscales et sociales 1289 1289 -
Dettes sur immobilisations - - -
Autres dettes 5 5 -
TOTAL 1709 1709 -

4-5) Rémunération de dirigeants

Néant.
Jetons de présence : Néant

115



NOTE 5 : Notes sur le compte de résultat

5-1) Charges de personnel et ventilation des effectifs

Ventilation 31/12/2011 31/12/2010
Cadres 11 11
Employés 25 24

Effectif total 36 35

Effectif moyen 36 34

Les charges de personnel s'élevent a 1 094 K€ de salaires et traitements, et 462 K€ de charges
sociales.

5-2) Autres produits et charges opérationnels

31/12/2011 | 31/12/2010

Autres produits opérationnels 30 6
Autres charges opérationnelles 147 89
AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS -117 -83

5-3) Résultat financier

31/12/2011 31/12/2010
Produits de trésorerie et d'équivalents 0 0
Colit de 1'endettement financier brut -2 2
Coiit de I'endettement financier net -1 -2
Intéréts des autres créances 137 126
Différences de change 6 28
Autres produits et charges financiers 143 154
RESULTAT FINANCIER 142 152
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5-4) Résultat par action

Le résultat de base par action est calculé en divisant le bénéfice net revenant aux actionnaires de la
société par le nombre d’actions ordinaires en circulation.

31/12/2011 31/12/2010
Bénéfice 94 153
Nombre d'actions 6400 651 6397 340
Résultat de base par action (en euros) 0,01468 0,02389

5-5) Transactions avec les parties liées

Le groupe est controlé par la société Groupe Serveur, principal actionnaire de la société
Artprice.com, c6té et détenu par un nombre important d’actionnaires.

Les transactions suivantes ont été réalisées avec le Groupe Serveur :

31/12/2011] 31/12/2010

Ventes de biens et services
- Concession Internet
- Prestations Assistance Internet
- Telematique
- Refacturation de frais 8 8
TOTAL 8 8
Achats de biens et services
- Management fees 694 680
- Refacturation de frais 107 105
TOTAL 801 785
Gréances et dettes au31/122011 Géances Dettes

(Créarces clierts et conpies rattaches 1000

Autres créanoes 4798

Dettes foumisseurs et conptes rattachés 8
TOIAL 5797 8
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NOTE 6 : Informations sectorielles

6-1) Produits des activités ordinaires par activité et zone géographique

2011 CONSOLIDE Union TOTAL AU

par secteur d'activité Européenne EXPORT 31/12/2011

Internet * 3257 1 546 4803
Indices et autres prestations 352 65 417
Edition 2 1 3
TOTAL CONSOLIDE 3611 1612 5223
2010 CONSOLIDE Union TOTAL AU

par secteur d'activité Européenne EXPORT 31/12/2010

Internet * 3145 1 663 4808
Indices et autres prestations 356 54 410
Edition 4 4 8
TOTAL CONSOLIDE 3505 1721 5226

* Les transactions effectuées avec des parties liées sont identifiés au paragraphe 5.5.
6-2) Ventilation du chiffre d’affaires par produits ou services

Chiffre d'affaires consolidé 31/12/11 31/12/10 31/12/09
INTERNET Artprice.com 4803 4 808 4 258
Artprice Annual 2 5 5
Argus et autres éditions 1 3 9
SOUS-TOTAL EDITION 3 8 14
Télématique Artprice 1
Publicité et autres prestations 417 410 472
SOUS/-TOTAL Autres 417 410 473
TOTAL GLOBAL 5223 5226 4745
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NOTE 7 : Engagements hors bilan

7-1) Engagements recus

La société Art Auction Serveur a signé une promesse de vente a la SA Artprice.com des droits
numériques de 1’auteur Enriqué Mayer (livre de cote international) pour les années allant de 1963 a
1986 pour un montant de 152 KE.

Il n'existe pas de risque pouvant générer d'incidence comptable dans les livres d'Artprice dans la
mesure ol le montant de 152 KE ne deviendrait exigible que si la promesse était réellement levée par
le bénéficiaire qui en deviendra alors propriétaire. A ce jour, la promesse n'a pas été levée.

De nombreux documents commerciaux ou reportages de presse €crite et audiovisuelle comportent
I’usage des droits de reproduction de «I’Esprit de la Salamandre » et/ou « Demeure du Chaos® »
et/ou « Abode of Chaos® ».

La société Artprice avait ’'usufruit non exclusif de I'utilisation des ceuvres « nutrisco et extinguo,
I’Esprit de la Salamandre », décrite au contrat du 09/12/1999 et par avenants des 21/06/2005 et
27/04/2009. Cet usufruit ne lui conférait aucune propriété sur I’image des ceuvres « I’Esprit de la
Salamandre » et/ou « Demeure du Chaos® » et/ou « Abode of Chaos® ». Le groupe Serveur était le
seul concessionnaire exclusif des droits de reproduction des 3 348 ceuvres constituant "Demeure du
Chaos®"et/ou Abode of Chaos® dont l'auteur principal est Thierry Ehrmann. Cette concession
exclusive au profit de Groupe Serveur avait fait I’objet d’une convention réglementée avec le
propriétaire des murs des bureaux d’Artprice, la SCI VHI. Elle a pris fin au 31/12/2008 et n'a pas été
renouvelée. Comme indiqué dans le présent chapitre, lors des communications antérieures, du fait du
non renouvellement de ladite concession exclusive, le régime du droit commun lié, notamment, au
droit de reproduction s'applique de plein droit selon les usages en vigueur dans la profession.

Un rapport d'expert aupres de la Cour d'Appel mandaté par Groupe Serveur fait état de pres de
8,2 millions d'euros de retombées de presse écrite et audiovisuelle de 1 138 médias mondiaux sur la
période 2006-2008. Avec une méthodologie restrictive se limitant aux articles ou reportages incluant
la reprise systématique d'Artprice, ne retenant que les reportages supérieurs a 30 000 euros et en
écartant les reportages dont les grilles de tarifs publicitaires du journal ne sont pas connues, l'expert
de la Cour d'Appel a estimé lesdites retombées de presse a 2,919 millions d'euros.

En 2011/2012, la plaidoirie historique : Demeure du Chaos, Epoux Ehrmann, SCI VHI contre la
France devant la Cour Européenne des Droits de I'Homme (C.ED.H.) au titre, notamment, de la
liberté d'expression (article 10) est déja considérée, selon de tres nombreux journaux d'art
internationaux, et sous la plume d'historiens, de critiques, de juristes spécialisés en propriété littéraire
et artistique, comme une suite en Europe, au 21eéme siecle du célebre proces Brancusi contre les
USA en 1928. L’enjeu de ce célebre proces, gagné par Brancusi au terme des procédures, a été la
reconstruction aux USA d’un consensus, cadré par le droit, sur la juste délimitation des frontieres
cognitives de ’art.

C'est dans ces termes que les demandeurs défendront de nouveau la Demeure du Chaos devant la
Cour de Cassation.

Enfin, le film: « Artprice ou la révolution du marché de I'Art » écrit par un scénario original de
Thierry EHRMANN, qui est un documentaire historique sur I'Histoire d'Artprice, de son origine a ce
jour et dont le tournage a duré plusieurs mois, au sein de la Demeure du Chaos, est un succes au dela
de toute référence de film d'entreprise. Le nombre de consultation se chiffre en millions de vue et/ou
téléchargement. De méme, il a été édité pour les clients d'Artprice plusieurs centaines de milliers de
D.V.D. du film.

La société Artprice, toutefois, ne s'est pas acquittée des différents droits dont Thierry EHRMANN
est I'auteur unique et détenteur des droits de reproduction et droit moral. Une discussion est toujours
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en cours, cette derniere étant régulierement reportée par la croissance exponentielle de consultation
du film désormais en 5 langues et ou les parties souhaitent contracter en toute connaissance de cause
et, notamment, avec un prévisionnel sur les consultations futures.

La société Artprice, le Groupe Serveur, l'auteur principal et les auteurs des milliers d’ceuvres
monumentales de la "Demeure du Chaos ®" ne pourraient en aucun cas voir leur responsabilité mise
en jeu en cas de confusion du fait de journalistes et/ou de critiques d'art.

L'auteur principal autorise Artprice, dans des conditions précises conformes au régime du droit
commun, a utiliser le droit de reproduction, avec 1’obligation de 1égender le copyright de 1’auteur
principal et, pour certaines ceuvres collectives des auteurs dont 'auteur principal, de respecter le droit
de leur ceuvre au titre de ’article L.121-1 du CPL 1l faut préciser que la société Artprice a son sicge
social dans les mémes lieux que les ceuvres monumentales, "la Demeure du Chaos®" lui faisant
bénéficier ainsi des nombreux reportages de presse internationale écrite et audiovisuelle sur la
"Demeure du Chaos®" /ou "Abode of Chaos®".

La société Artprice utilise les commentaires d’auteurs (au titre de la loi du 11/03/1957) de Thierry
Ehrmann sur le marché de I’art publiés dans la presse internationale. Thierry Ehrmann est aussi le
principal créateur et auteur des nouveaux indices Artprice, l'auteur unique de la Place de Marché
Normalisée® et de son process et d'Artprice Images. Il définit personnellement, en tant qu'auteur
unique, I’organisation contextuelle de 1'ensemble des banques de données du Groupe Artprice et le
droit sui generis en découlant. Il est le créateur des visuels, logos et baseline du Groupe Artprice —
Les logiciels du groupe Artprice sont produits avec ce dernier.

Thierry EHRMANN est 1'auteur unique des produits et services comme "Personal Research", I'indice
"ArtMarket Confidence Index", "My Art Collection", "Artprice Knowledge", "Artprice Indicator"”,
"Artpricing" et "Artprice Smartphone" sur lesquels il ne pergoit rien.

La société Artprice a comme obligation de respecter le droit commun du Code de la Propriété
Intellectuelle. Au titre de I’article L121-1 du code de la propriété intellectuelle, la société Artprice
reconnait a 1I’auteur Thierry Ehrmann la jouissance du droit au respect de ses ceuvres et s’engage
notamment a légender systématiquement 1’auteur. Ce droit est attaché a sa personne, il est perpétuel,
inaliénable et imprescriptible. Il est transmissible a cause de mort aux héritiers de 1’auteur.

Il est a noter que les ceuvres de I’esprit, relatives aux interventions de Thierry EHRMANN dans le
groupe Artprice, au titre de I’article 121-1 du CPI, telles que décrites au présent paragraphe ne fait
I’objet a ce jour d’aucune rémunération entre la société Artprice et Thierry Ehrmann en sa qualité
d’auteur.

Artprice concede chaque année plusieurs milliers de droits de reproduction, notamment avec de
nombreux titres de presse écrite et média audiovisuel internationaux financiers et professionnels qui
reprennent régulierement les analyses et indices d’ Artprice.

Cette concession est strictement limitée a la parution du journal ou a la diffusion audiovisuelle. Elle
peut €tre gratuite, payante ou en échange valeur marchandise. Dans tous les cas, 1’éditeur de presse
écrite et audiovisuelle a 1’obligation de légender chaque graphique, camembert et illustration avec
copyright Artprice.com.

De méme, toute citation, écrite ou sous forme audiovisuelle méme partielle, de donnée, indice ou
commentaire au titre du droit d’auteur, méme dans une revue de presse, doit expressément citer
Artprice comme I’auteur de maniere lisible et dans un corps de caractere égal a la 1égende du journal
relative a la donnée Artprice.

120



7-2) Engagements donnés
Abandon de créance avec clause de retour a meilleure fortune

Par conventions d’abandon de créance conclues avec Groupe Serveur les 28 décembre 2004 et 30
décembre 2005, la société Groupe Serveur a accordé a Artprice I’abandon de ses créances a hauteur,
respectivement, de 500 K€ et de 1 045 K€. Ces deux conventions comprennent une clause de retour
a meilleure fortune constituée par la réalisation, au cours des exercices clos a venir, d'un bénéfice net
comptable ou d’une opération sur le capital permettant la reconstitution des capitaux propres a un
niveau au moins égal au capital social. Malgré, notamment, la conjoncture économique et financiere,
et des répercussions de ces dernieres sur I’activité d’ Artprice, la société va €tre treés certainement en
mesure d’activer cette clause prochainement.

Au 31/12/2011, le montant cumulé des engagements relatifs a des clauses de retour a meilleure
fortune s’éleve donc a 1 545 K€.
Baux commerciaux

Engagement de bail pour la location des locaux du siege social d’ Artprice jusqu’au 31/12/2013 pour
un loyer annuel de 60 844 euros hors charges locatives.

Engagement de bail pour la location des locaux du siege social de la filiale Le Serveur Judiciaire
Européen jusqu’au 22/07/2013. Le montant du loyer annuel est de 540 euros hors charges locatives
au 31/12/2011.

Les deux engagements de baux ci-dessus ne posent pas de risque particulier dans la mesure ou les

sociétés du groupe Artprice peuvent a tout moment résilier leur bail commercial pour choisir un
autre site, au terme de chaque période triennale contractuelle.

7-3) Engagements pris en matiere de droit individuel a la formation

Le nombre d’heures de droit individuel a la formation est non significatif.
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NOTE 8 : Autres risques

8-1) Risque de taux et de change

8.1.1. Risque de change

Les résultats commerciaux et les investissements d’ Artprice sont faits en euro afin d’€tre inclus dans
les rapports financiers consolidés d’Artprice. Les taux de change (dollar-euro) peuvent étre sujets a
des fluctuations et évolutions qui pourraient avoir un effet négatif ou positif sur les recettes et la

situation financiere d’ Artprice une fois exprimées en euro.

L’exposition du groupe au risque de change porte essentiellement sur les opérations commerciales
réalisées avec I’ Amérique du nord tant au niveau de la société Artprice que de la filiale américaine.

Politique marketing

La part du chiffre d’affaires exposée aux variations Euro/USD est d’environ 30 % du chiffre
d’affaires consolidé.

Les conséquences de la chute du dollar nous ont amenés sur les exercices précédents a revoir notre
politique tarifaire et la devise de facturation sur certaines zones afin de limiter I’impact négatif de cet
effet. Ainsi pour toutes les zones hors Amérique du nord la devise de facturation est I'Euro.

La politique tarifaire des services et abonnements vendus aux clients de cette zone est calculée avec
une parité EUR/USD moyenne de 1 EUR = 1.18 USD sur 2011 (moyenne annuelle effective en 2011
de 1 EUR=1,31 USD), réajustée par rapport au positionnement des produits de la gamme Artprice
face a la situation concurrentielle sur la zone Amérique du nord. Des tests d’élasticité du prix sur
cette zone révelent une marge de manceuvre quasiment nulle vers le haut.

Fournisseurs

Les fournisseurs facturant en USD ou dont les produits et services sont sujet a la fluctuation USD par
rapport a I’EUR inclut notamment les achats d’espaces publicitaires, les DNS, la bande passante. Les
frais de la filiale Artprice INC sont payés a partir d’un compte devise en dollar.

8.1.2. Risque de taux et de liquidités

La société n’a pas d’emprunt en cours et n’a pas contracté de demande d’emprunt.

En I’absence d’exposition aux risques de taux, il n’existe pas de couverture de taux ni de change.

8-2) Risque actions

La société Artprice est exposée aux variations des cours de bourse concernant ses actions propres. A
ce titre, une provision pour dépréciation est constatée sur la base des 20 derniers cours de bourse. La
position nette est ensuite retraitée en capitaux propres.

Titres auto-détenus Solde en K€ Solde en K€
au 31/12/2011 au 31/12/2010
Actions propres Artprice 732 732
Provisions sur actions propres / 259
Total 732 473
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Au 31/12/2011, la société détient 53 859 actions en auto-contrdle. Il n’y a pas eu de mouvement au
cours de la période.

NOTE 9 : Honoraires des commissaires aux comptes

Les honoraires des commissaires aux comptes et des membres de leurs réseaux pris en charge par le
groupe sont les suivants :

FIDENT AUDIT ORFIS FIDUCIAIRE CENTREX
Montant H.T| % % |Montant H.T | % %0 Montant H.T %0 %o
2011 |2010] 2011 {2010]2011] 2010 2011} 2010 | 2011 2010 | 2011|2010

Audit

. Commissariat aux
comptes, Certification,
examen des comptes
individuels et consolidés

Emetteur 33 125 0]100%| 0% 0] 32150 0%|100%| 33 125| 32 150{100%]100%

Filiales intégrées
globalement

. Autres diligences et
prestations directement
liées a la mission du
commissaire au comptes

Emetteur 2000

Filiales intégrées
globalement

Sous-totall 33 125 0[100%| 0% 0] 34150 0%]|100%]| 33 125| 32 150|100%]100%
Autres prestations
rendues par les réseaux
aux filiales intégrées
globalement
. Juridique, fiscal, social

. Autres (a préciser si plus
de 10% des honoraires
d'audit)

Sous-total] 0 0] 0%| 0% 0 0] 0%] 0% 0 0] 0%] 0%
TOTAL 33 125 100%| 0% 34150] 0%]|100%]| 33 125] 32 150{100%]100%

>
>
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20.3) RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES
DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2011

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par I’Assemblée Générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2011, sur :

- le controle des comptes consolidés de la société ARTPRICE.COM, tels qu'ils sont joints au
présent rapport,

- la justification de nos appréciations,
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ;
ces normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable
que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier
par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de 1’exercice sont, au regard du référentiel IFRS, tel
qu’adopté dans 1’Union européenne, réguliers et sinceéres et donnent une image fidele du patrimoine,
de la situation financiere, ainsi que du résultat de 1'ensemble constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation

II - Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L. 823-9 du code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

- Les notes 2.5.2. et 3.1. de ’annexe décrivent les principes d’évaluation retenus en ce qui concerne
les banques de données qui constituent le principal actif de votre société. Un test de dépréciation
annuel est réalisé selon la méthode de 1’actualisation des flux nets de trésorerie attendus et générés
par cet actif. Dans le cadre de nos travaux, nous avons revu les modalités de mise en ceuvre des tests
de dépréciation réalisés. Nous avons par ailleurs examiné le caractere raisonnable des prévisions de
flux de trésorerie et vérifié¢ que la note 3.1. donne une information appropriée.
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* la note 5.5 de l'annexe relative aux transactions avec les parties liées mentionne l'existence a la
cloture de créances d'un montant de K€. 5 797. Dans le cadre de nos travaux, nous avons apprécié
les perspectives de recouvrement de ces créances et les éléments justifiant I'absence de provision
pour dépréciation.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée
dans la premiere partie de ce rapport.

I1I - Vérification spécifique
Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations données dans le rapport sur la

gestion du groupe. Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance
avec les comptes consolidés.

Fait a Lyon, le 26 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes,

Fident Audit Société Fiduciaire Centrex
Roger-Pierre Jérabek Régis Lacroix
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20.4) COMPTES SOCIAUX AU 31 DECEMBRE 2011
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20.4.1) Comptes sociaux au 31 décembre 2011

BILAN ACTIF
Anortissements MNet au Net au
Brut
Dépréciations 31211 31210
ACTIF
CAPITAL SOUSCRIT NON APPELE
Immobilisations incorporelles
Frais d'éfablissement
Frais de recherche et de déweloppement
Concessions, brevets et droits assimilés 1205 1205 1 3
Fonds commercial 736 139 598 598
Aufres immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions
Installations techniques, matériel et outillage 281 281
Aufres immobilisations corporelles 820 772 48 76
Immob. en cours / Avances & acomptes
Immobilisations financiéres
Participations et créances rattachées 1609 1609
Aufres fitres immobilisés
Préts
Aufres immobilisations financiéres 32 32 48
TOTAL ACTIFIMMOBILISE 4683 4005 678 724
Stocks
Matieres premiéres et aufres approv.
En cours de production de biens
En cours de production de sernvices
Produits infermediaires et finis
Marchandises 402 229 173 189
Créances
Clients et comptes rattachés 1434 53 1381 1501
Fournisseurs debiteurs
Personnel 1 1
Etat, Impofs sur les bénefices
Etat, Taxes sur le chifire d'affaires 29 a9 a7
Aufres créances 5611 704 4 907 4 661
Divers
Avances et acomptes versés sur commandes
Valeurs mobiliéres de placement 732 732 473
Disponibilités 161 161 22
Charges constatées d'avance 138 138 190
TOTAL ACTIF CIRCULANT 8 538 986 7552 7124
Charges a répartir sur plusieurs exercices
Prime de remboursement des obligations
Ecarts de conversion - Actif 136 136 144
COMPTES DE REGULARISATION 136 136 144
TOTAL ACTIF 13 357 4991 8 368 7992
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BILAN PASSIF

En milliers d'euros Net au Net au
31/12/11 31/12/10
Capital social ou individuel 6401 6 397
Primes d'émission, de fusion, d'apport, ... 16 510 16 503
Ecarts de réévaluation
Réserve légale
Réserves statutaires ou contractuelles
Réserves réglementées
Autres réserves
Report a nouveau -16 808 -16 982
Résultat de I'exercice 439 175
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
TOTAL CAPITAUX PROPRES 6 543 6 093
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
TOTAL AUTRES FONDS PROPRES
Provisions pour risques 136 144
Provisions pour charges
TOTAL PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 136 144
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts
Découverts et concours bancaires 9 59
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédits 9 59
Emprunts et dettes financiéres diverses
Emprunts et dettes financiéres diverses - Associés
Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 397 515
Personnel 104 87
Organismes sociaux 131 119
Etat, Impbts sur les bénéfices
Etat, Taxes sur le chiffre d'affaires 855 820
Etat, Obligations cautionnées
Autres dettes fiscales et sociales 70 49
Dettes fiscales et sociales 1160 1074
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 0
Produits constatés d'avance 121 108
TOTAL DETTES 1687 1756
Ecarts de conversion - Passif
TOTAL PASSIF 8 366 7 992
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COMPTE DE RESULTAT

du 01/01/11 du 01/01/10

Simple :
au 31/12/11 % au 31/12/10 % %
A A Variation en valeur
PRODUITS
Ventes de marchandises 2 0,04 3 0,06 -1 -30,94
Production vendue 5218 99,96 5217 9994 1 0,01
Production stockée
Subventions d'exploitation 3 0,06 3 NS
Autres produits 22 043 20 0,39 2 9,55
Total 5245( 10049 5240 100,39 5 0,09
CONSOMMATION M/SES & MAT
Achats de marchandises
Variation de stock (m/ses) 21 0,40 3 0,60 11 33,77
Achats de m.p & aut.approv.
Variation de stock (m.p.)
Autres achats & charges externes 3201 63,04 3376( 6468 -86| -2,94
Total 3311 6344 3408| 6528 96( -2,83
MARGE SUR M/SES & MAT 1934 37,05 1833 3511 101 5,52
CHARGES
Impébts, taxes et vers. assim. 73 1,39 52 1,00 21 39,62
Salaires et Traitements 1077 20,64 10131 1940 65 6,39
Charges sociales 454 8,70 430 8,24 24 5,66
Amortissements et provisions 36 0,69 66 1,26 -30| 45,16
Autres charges 90 1,72 88 1,69 2 1,96
Total 1730 3345 1649 31,58 82 495
RESULTAT D'EXPLOITATION 204 3.90 184 3,53 20| 10,62
Produits financiers 423 8,11 175 3,36 2481 14148
Charges financiéres Al 1,36 102 1,95 =31 -30,13
Résultat financier 352 6,75 74 141 279 377,76
Opérations en commun
RESULTAT COURANT 556 10,65 258 4,94 298| 115,69
Produits exceptionnels 30 0,58 6 012 241 391,73
Charges exceptionnelles 147 282 89 1,71 58| 6443
Résultat exceptionnel M7 =224 -83| -1,60 =33 40,18
Participation des salariés
Impo6ts sur les bénéfices
RESULTAT DE L'EXERCICE 439 8.42 175 3,34 265| 151,73
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20.4.2) Annexe des comptes sociaux au 31 décembre 2011

FAITS CARACTERISTIQUES DE L’EXERCICE

1.-Faits caractéristiques de I’exercice

Au 31/12/2011, Artprice dégage un résultat bénéficiaire de 439 KE avec un résultat d’exploitation de
204 KE.

2.- Activité et événements importants survenus au cours de ’exercice 2011 :

Important : nous renvoyons le lecteur au Rapport de Gestion dans lequel sont détaillés I’ensemble
des points suivants :

Avril 2011 : Le rapport annuel du marché de I'art 2010, la Chine vainqueur incontestable de la
décennie

Au cours de la décennie écoulée, deux tendances fortes s'imposent : la premiere tendance est, selon
Thierry Ehrmann, "une véritable révolution dans la géopolitique du marché de 1'art mondial, en une
décennie, la Chine est passée du neuvieme rang au premier rang en 2010 des ventes aux encheres de
Fine Art devant le Royaume-Uni et les Etats-Unis qui détenaient avec suprématie le marché depuis
les années 50". Quant a la France, sa perte de compétitivité constante d'année en année fait d'elle la
grande perdante de cette décennie, notamment par le retard pris dans la réforme des ventes publiques
exigée par la Directive Européenne pour le 28/12/2009 et le scandale Drouot dont la saga judiciaire
ne cesse de rejaillir.

Le Rapport du Marché de ’art contemporain Artprice

Artprice a publié en 7 langues son rapport exclusif du marché de I'art repris par plus de 6 300 médias
et institutions internationaux chaque année. Réalisé a partir des 5,4 millions de résultats d'encheres
de 3 600 maisons de ventes, le rapport annuel "Tendances du Marché de I'art 2010" est constitué de
27 pages d'analyses macro-économiques et micro-économiques mises a jour au fil de l'actualité des
ventes et des évolutions des prix des ceuvres d'art. Ce rapport édité par ArtMarketInsight, 1'agence de
presse d'Artprice, avec le département d'Econométrie d'Artprice contient aussi des classements
originaux tels que le TOP 500 des artistes par chiffre d'affaires, la liste des 100 plus fortes encheres
de I'année.

Télécharger l'intégralité du document au format PDF (Téléchargement gratuit)
http://imgpublic.artprice.com/pdf/trends2010_fr.pdf

Abonnement Artprice spécifique pour les Smartphones :

Mi-2011, Artprice, par ses départements Marketing et Informatique, a lancé un abonnement dédié
spécifiquement aux Smartphones incluant les différents O.S. (Android de Google, Smartphone
Windows phone, 1.O.S. d'Apple pour I'Iphone et 1'Ipad).

Les clients d'Artprice peuvent avoir les dépéches de son agence de presse ArtMarketInsight pertinent
lorsque le client possede l'information Artprice dans le feu de l'action, a savoir, salle des ventes,
achat-vente en Galerie, expert en mission d'inventaire chez le client...
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Accord entre Artprice et INTERPOL's Stolen Works of Art database, lutte contre le
blanchiment des capitaux et le trafic d'ceuvres d'art -loi du 15 mai 2001 N.R.E.

Afin d'accroitre le niveau de sécurité et de confiance dans I'économie numérique mais aussi dans
I'économie physique face a la lutte contre le blanchiment des capitaux et le trafic d'ceuvres d'art,
Artprice s'est rapprochée en 2011 d' Interpol Monde ou sur 1'ensemble des pages clés des banques de
données d'Artprice et principalement sur la Place de Marché Normalisée, figure de manicre
permanente le logo Interpol et le lien hypertexte vers INTERPOL's Stolen Works of Art database
permettant a la clientele d'Artprice de vérifier si l'ceuvre présentée fait l'objet d'une poursuite
judiciaire.

3 - Evénements postérieurs a I’arrété des comptes

Artprice a lancé ses encheéres en ligne

La Place de Marché Normalisée® d’Artprice a lancé ses encheres sur Internet le 18 janvier 2012 en
conformité avec I’article 5 de la loi n® 2011-850 du 20 juillet 2011.

Depuis le 27 décembre 2011, les 1,3 millions de membres d'Artprice pouvaient déja saisir leurs lots,
pour bénéficier au maximum de la visibilité de la campagne mondiale de lancement.
Plus d'info : http://web.artprice.com/classifieds/info?]=fr

Artprice est donc ouvert a la demande de plus de 3 600 Maisons de ventes clientes et partenaires et
pres de 7400 experts qui ont déja manifesté, de maniere concrete, le besoin impératif de rejoindre la
Place de Marché Normalisée® d'Artprice pour maintenir leurs rangs dans le Marché de 1'Art mondial
et passer le cap vital de la dématérialisation des ventes aux encheres d'art.

Artprice.com admis au Compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012 et au SRD
Long Only le 24 février 2012

La société Artprice a intégré le compartiment B d’Eurolist by Euronext le 27 janvier 2012.

Le Marché d’Euronext est organisé en trois segments basés sur la capitalisation boursiere. Font
parties de son Compartiment A les sociétés ayant une capitalisation boursiere supérieure a 1 milliard
d’euros, de son Compartiment B celles ayant une capitalisation boursiere comprise entre
150 millions d’euros et 1 milliard d’euros et de son Compartiment C celles ayant une capitalisation
boursiere inférieure a 150 millions d’euros.

NYSE Euronext est le marché réglementé Européen du groupe NYSE Euronext et le marché de
capitaux leader dans son domaine.

Par ailleurs, Artprice a également eu le plaisir d’€tre admise au Compartiment SRD Long Seulement
a compter du 24 février 2012.

Le mécanisme SRD a été créé en 2000 lors de I'harmonisation du reglement jusqu'alors mensuel. 1l
connait depuis un réel succes car simple et encadré par des regles prudentielles strictes. En effet
l'investisseur passe son ordre a son intermédiaire financier qui le transmet sur le marché réglementé.
Il est exécuté et livré aupres de I'intermédiaire financier en J+3, qui finance jusqu'a la fin du mois en
especes (dans le cas d'un achat) dans le cas du SRD Long seulement.

Le label SRD offre une meilleure visibilité au titre ARTPRICE.COM et une meilleure liquidité en
permettant a une nouvelle catégorie d'investisseurs de se porter sur le titre.
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INFORMATIONS SUR LES PRINCIPES, REGLES
ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels de [I’exercice sont établis conformément aux principes comptables
généralement admis en France et aux hypotheses de base suivantes :

- continuité de I’exploitation,

- permanence des méthodes comptables d’un exercice a I’autre,

- indépendance des exercices.

La méthode de base retenue pour I’entrée et 1’évaluation des éléments patrimoniaux est celle des
cofits historiques.

METHODES D'EVALUATION ET DE PRESENTATION

Les méthodes d'évaluation et de présentation sont celles prévues par les textes en vigueur.
Dans les cas ou plusieurs méthodes sont possibles les options suivantes ont été retenues.
* Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont enregistrées a 1’actif du bilan selon les principes suivants :
Comptabilisation a leur valeur d’acquisition,

Amortissement des frais d’établissement, des frais de recherche et développement, des logiciels, des
droits numériques, droits d’auteur et des fichiers commerciaux en linéaire sur une durée de trois ans,
Les marques et fonds de commerce ne font pas I’objet d’'un amortissement.

Une provision est constatée lorsque la valeur d’inventaire des fonds de commerce est inférieure a
leur valeur comptable. Un test de dépréciation annuel est réalisé selon la méthode de I’actualisation
des flux nets de trésorerie attendus et générés par ces actifs.

La valeur d’inventaire est déterminée a partir de criteres liés au niveau d’activité généré par ces
fonds et aux perspectives d’utilisation des droits de propriété intellectuelle afférents a ces banques de
données.

* Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont enregistrées a 1’actif du bilan selon les principes comptables
suivants :

Comptabilisation a leur valeur d’acquisition,

Amortissement calculé selon la méthode linéaire, fondée sur la durée estimée d’utilisation des
différentes catégories d’immobilisations.

Les principales durées d’amortissement retenues sont les suivantes : 10 années pour les installations

et agencements, 3 années pour le matériel de bureau et informatique, et 10 années pour le mobilier
de bureau.
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* Petits matériels de faible valeur
L’entreprise comptabilise en charges les matériels, outillages et matériels de bureaux  dont
la valeur unitaire hors taxes est inférieure a 500 Euros.

* Immobilisations financiéres
Les immobilisations financieres sont évaluées a leur colit d’acquisition.

Les titres de participation font I’objet d’une provision lorsque leur valeur d’inventaire est inférieure a
la valeur comptable. La valeur d’utilité est déterminée a partir de la quote-part des capitaux propres
détenus, réévaluée, le cas échéant des perspectives de développement et de résultat.

* Stocks

Les stocks de marchandises et de travaux en cours sont évalués au colit de production, sans excéder
la valeur nette de réalisation. Des provisions pour dépréciation sont constituées en fonction du taux
de rotation et des perspectives d’écoulement de ces stocks.

* Créances et dettes
Les créances d’exploitation sont évaluées a leur valeur nominale.

Une provision pour dépréciation est constatée lorsque la valeur d’inventaire, appréciée en fonction
de la situation juridique et financiere de chaque débiteur défaillant, est inférieure a la valeur
nominale.

* Trésorerie

Les valeurs mobilieres de placement sont enregistrées au bilan au plus bas de la valeur d’acquisition
ou de la valeur de marché. La valeur d’inventaire correspond au cours de cl6ture ou au cours moyen
des vingt dernieres cotations pour les titres cotés.

Une provision est éventuellement constituée au cours de I’exercice si la valeur d’inventaire est
inférieure a la valeur inscrite au bilan.

* Ecarts de conversion

Les créances et les dettes en monnaies étrangeres ont €té réévaluées en fonction du cours de chaque
devise a la cloture de I’exercice.

Les risques de pertes ont donné lieu a la constitution d’une provision.

* Chiffre d’affaires
Le chiffre d’affaires de la société correspond a la vente de prestations de services d’abonnement
Internet et de produits manufacturés.

Le mode de comptabilisation des produits et des opérations partiellement exécutées a la cloture des
comptes annuels repose sur les éléments suivants :

Le chiffre d’affaires est pris en compte lors de la vente des ouvrages (papiers, CD Rom,...) et des
lots d’unités permettant la connexion sur le site Internet. La vente est définitive car aucune unité
n’est remboursée quelle que soit la consommation du client a la fin de I’exercice. Il n’y a donc pas
de prestations partiellement exécutées a la fin de 1’exercice.

Au regard de ce type d’abonnement proposé, les obligations naissant du contrat n'engagent pas la
société Artprice.com a servir de nouvelles prestations postérieures a la date d'acceptation
électronique du contrat d'abonnement susceptibles d’engendrer des colits complémentaires pour la
société.
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Le chiffre d’affaires comprend également des prestations d’échanges publicitaires. Les flux sont
comptabilisés conformément a la valorisation des prestations d’échanges publicitaires vendues, dont
la contre partie est elle-méme comptabilisée en charges (charges publicitaires).

* Intégration fiscale
La société Artprice.com est société mere d’un groupe fiscal intégrant :
» SARL Le Serveur Judiciaire Européen - Domaine de la Source

69270 St Romain au Mont d’Or.
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COMPLEMENTS D'INFORMATIONS SUR LES COMPTES DE BILAN ACTIF

VARIATIONS DE L'ACTIF IMMOBILISE

Total ge’néral

(en milliers d'euros) 2010 Augmentation Diminution 2011
Logiciels 274 274
Concessions brevets et marques 932 932
Fonds commercial 736 736
Total immobilisations incorporelles 1942 - - 1942
Installations techniques et mat. outillages 281 281
Installations générales 441 2 3 440
Matériel de transport 15 15
Mobilier de bureau et informatique 359 6 0 365
Total immobilisations corporelles 1096 8 3 1101
Participations 1609, 1609,
Autres immobilisations financieres 48 2 18 32
Total immobilisations financieres 1657 2 18 1640
4 695 10 22 4 683
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VARIATION DES AMORTISSEMENTS DES IMMOBILISATIONS ET DES PROVISIONS

(en milliers d'euros) 2010 Augmentation| Diminution 2011
Amortissements

Logiciels 271 2 - 273
Concessions brevets et marques 932 - - 932
Total immobilisations incorporelles 1203 2 - 1205
Installations techniques et mat. outillages 281 - - 281
Installations générales 389 18 1 406
Matériel de transport 15 - - 15
Mobilier de bureau et informatique 336 16 0 351
Total immobilisations corporelles 1021 34 1 1053
Total amortissements 2224 36 1 2258
Provisions

Provision pour perte de change 144 - 8 136
Autres provisions pour risques - - - -
Participations 1609 - - 1609
Fonds de commerce 139 - - 139
Stock 234 - 5 229
Clients 53 - - 53
Autres provisions pour dépréciation 901 62 259 704
Total provisions 3078 62 272 2 869

136



Les immobilisations incorporelles se décomposent de la fagon suivante :

(en milliers d'euros) 31.12.11 31.12.10
Logiciels 274 274
Marques, droits 932 932
Fonds de commerce 736 736
Total brut 1941 1941
IAmortissements et dépréciations -1203 -1203
IDépréciation fonds de commerce -139 -139
Total Net 600 600
Les Marques et droits comprennent les postes suivants :
(en milliers d'euros) 31.12.11 31.12.10
Droit Art Price Index 26 26
Droit Mireur 40 40
Droit numérique Falk 152 152
Droit numérique Creps 248 248
Droit M. Bayer 46 46
Banque données Artistbiography 174 174
Datas Signatures et Monogrammes 244 244
Total 932 932
Le poste fonds de commerce comprend :
(en milliers d'euros) 31.12.11 31.12.10
Fonds de commerce ELECTRE 694 694
Fonds ADEC Diffusion 42 42
Total 736 736




Les immobilisations corporelles comprennent :

(en milliers d'euros) 31.12.11 31.12.10
Catalogues de ventes 281 281
Installations et agencements 440 441
Matériel de transport 15 15
Matériel de bureau et informatique 309 303
Mobilier 56 56
Total 1101 1096
IAmortissements -1 053 -1 021
Total 48 75
Les immobilisations financieres comprennent :

(en milliers d'euros) 31.12.11 31.12.10
IDépdts et cautionnements 32 48
Titres 1 609 1 609
Total 1641 1656
Provisions -1 609 -1 609
Total 32 48

AUTRES CREANCES

Les autres créances comprennent les avances en compte courant aux filiales et a la société mere.

Pourcentage de 31.12.11 31.12.10
détention
- Sound View Press 100% 395 363
-LSJE 100% 348 318
- Groupe Serveur (société mere) 4 660 4441
- Intéréts courus sur avance 151 139
Total des avances et intéréts bruts 5 554 5261
Provision pour dépréciation -704 -642
Montant des avances et intéréts net 4 850 4619
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STOCKS

En milliers d’Euros 31.12.11 31.12.10 Variation
Stocks de livres 402 423 21
Provisions -229 -234 5
Net 173 189 -16

Les provisions sur stock sont calculées comme suit :

Les éditions de I’ Artprice Annual et de 1’ Argus du Livre de deux ans et plus sont provisionnées a

99 %.

PRODUITS A RECEVOIR

Les postes suivants du bilan incluent des produits a recevoir pour les montants indiqués :

Fournisseurs débiteurs
Personnel
Autres créances

DISPONIBILITES

(En K€)

Ce poste comprend uniquement des disponibilités, des valeurs mobilieres de placement ou actions
propres au 31 Décembre 2011.
Des provisions sont éventuellement constatées sur les actions propres détenues par la société en
fonction de I’évolution du cours du titre Artprice.com par rapport au prix d’achat.

En milliers d’euros 31.12.2010 | Augment. Diminution |31.12.2011
Valeur brute actions propres 732 / / 732
Provision pour dépréciation -259 259 /
Valeur nette actions propres 473 259 732
Pour information :

Nombre d’actions propres détenues 53 859 / 53 859
Valeur d’inventaire 482 2 760
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COMPLEMENTS D'INFORMATIONS SUR LES

COMPTES DE BILAN PASSIF

COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL

A la cloture de 1'exercice, le capital social est composé de 6 400 651 actions de 1 Euro.

Au cours de I’exercice, il a été procédé a 1’émission de 3 311 actions correspondant a la levée de

stock options.

VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Capitaux propres a la fin de 1'exercice
Capitaux propres a la fin de 1'exercice précédent

Variation (total 1)

Résultat net
Augmentation de capital et prime d’émission stock options

Variation (total 2)

TABLEAU DE VARIATION DU CAPITAL ET DES CAPITAUX PROPRES

Voir pages suivantes.

CHARGES A PAYER

Les postes suivants du bilan incluent des charges a payer pour les montants indiqués :

Emprunts et dettes aupres des établissements de crédits

Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Dettes fiscales et sociales

(En €)
6 542 576
6 092 527

450 049

439 288
10 761

450 049



TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES DES 5 DERNIERS

EXERCICES
Nombre Valeur Montant du | Primes liées Pertes Total
d’actions | Nominale capital au capital cumulées capitaux
ordinaires | (en euros) social (en K €) (en K €) propres
(en K €) (en K €)
Au 31 décembre 2007 6 349 150 1 6 349 16 480 -18 043 4786
Emission d’actions 46 565 1 46 18 64
Bénéfice net 551 551
Au 31 décembre 2008 6395715 1 6 395 16 499 -17 492 5402
Bénéfice net 511 511
Au 31 décembre 2009 6395715 1 6 395 16 499 -16 981 5913
Emission d’actions 1625 1 2 4 6
Bénéfice net 174 174
Au 31 décembre 2010 6 397 340 1 6 397 16 503 -16 807 6 093
Emission d’actions 3311 1 3 7 10
Bénéfice net 439 439
Au 31 décembre 2011 6 400 651 1 6401 16 510 -16 368 6 543
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COMPLEMENTS D'INFORMATIONS SUR LES

COMPTES DE BILAN ACTIF ET PASSIF

ETAT DES PROVISIONS

Confere tableau de variation ci-avant.

Les provisions pour risques et charges integrent une provision pour perte de change pour 136 K€.

Les autres provisions pour dépréciation incluent une provision sur compte courant pour 704 K€.

Dans le cours normal de ses activités, le groupe est engagé dans un certain nombre de litiges. Bien que
I’issue finale de ces procédures ne puisse €tre présumée avec certitude, le groupe estime les charges
pouvant en découler, et les montants correspondants éventuels font 1’objet de provisions pour risques
et charges. Les obligations qui pourraient résulter de la cloture de ces contentieux ne devraient pas
avoir d’impact significatif sur la situation financiere du groupe et sur ses résultats.

ETATS DES ECHEANCES DES CREANCES ET DES DETTES

En milliers d’euros Total A lanauplus| Aplusd’l an
Etat des créances brutes :

Autres immobilisations

financieres 32 32
Créances clients et comptes 1434 1434

rattachés

Personnel et comptes 1 1

rattachés

Etat I/S

TVA 59 59

Groupe et associés 5554 5554

Débiteurs divers 56 56

Charges constatées d’avance 138 138

TOTAUX 7274 7 242 32
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En milliers d’euros Total A lanauplus| Aplusd’l an
Etat des dettes :

Emprunts et dettes aupres des

établissements de crédit :

.a 1 an maximum a I’origine 9 9
.aplusd’l an a ’origine

Fournisseurs et  comptes 397 397
rattachés

Dettes fiscales et sociales 1160 1160
Groupe et associés

Produits constatés d’avance 121 121
TOTAUX 1 687 1 687

DETTES ET CREANCES CONCERNANT LES ENTREPRISES LIEES (en milliers d’euros)

MONTANT DES POSTES SUIVANTS

CONCERNANT LES ENTREPRISES LIEES CREANCES DETTES
Participations /
Créances clients et comptes rattachés 1334
Autres créances (dont intéréts courus) 5554
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 61 7
Emprunts et dettes financieres divers /
Le compte de résultat enregistre pour les entreprises liées :
En produits :
des ventes pour : 8 K€
des produits financiers pour : 151 K€
En charges :
des achats pour : 0 K€
des managements fees pour : 694 K€
des refacturations de frais pour : 107 K€

CHARGES CONSTATEES D'AVANCE

Les charges constatées d'avance sont toutes liées a 1'exploitation.
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ENDETTEMENT FINANCIER NET (en milliers d’euros)

Les dettes sont indiquées entre ( ) :
Emprunts et dettes financieres

(I) Dettes financieres a long terme
Découverts bancaires

(IT) Endettement brut

Valeurs mobilieres de placement hors
Actions propres

Disponibilités
(ITII) Endettement financier net
Actions propres (nettes)

(IV) Endettement financier net apres auto-controle

)
)

161
152
732

884

(58)

(58)

22
(36)
473

437
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COMPLEMENTS D'INFORMATIONS SUR LE

COMPTE DE RESULTAT

DETAIL DES CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS (en milliers d’euros)

DETAIL DES CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS PRODUITS CHARGES
Vnc des immobilisations cédées 2
Produits de cession d’actifs immobilisés 2
Régularisations diverses
Litige MORIN 28
Litige CAMARD-BRIOLAND 29
Litige AGUTTES 21
Litige NERET MINET 24
Litige CHRISTIE’S 71
TOTAL 30 147

VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES PAR SECTEUR D’ACTIVITE (en milliers d’euros)

31.12.2011 31.12. 2010

INTERNET ARTPRICE.COM 4 800 4 804
Artprice Annual 2 2
Argus du livre et autres éditions 1 2
SOUS-TOTAL EDITION * 3 4
Indices et autres prestations 417 412
SOUS-TOTAL AUTRES 417 412
TOTAL GLOBAL 5220 5220

* le CA Edition baisse compte tenu du non retirage de certaines éditions et ce au profit du CA Internet

TRANSFERTS DE CHARGES

Les transferts de charges concernent seulement 1'exploitation et correspondent a des charges pour leur
totalité.
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ENGAGEMENTS FINANCIERS ET

AUTRES INFORMATIONS

ENGAGEMENTS HORS BILAN

Engagements recus

La société Art Auction Serveur a signé une promesse de vente a la SA Artprice.com des droits
numériques de 1’auteur Enriqué Mayer (livre de cote international) pour les années allant de 1963 a
1986 pour un montant de 152 KE.

Il n'existe pas de risque pouvant générer d'incidence comptable dans les livres d'Artprice dans la
mesure ou le montant de 152 KE ne deviendrait exigible que si la promesse était réellement levée par
le bénéficiaire qui en deviendra alors propriétaire. A ce jour, la promesse n'a pas €été levée.

De nombreux documents commerciaux ou reportages de presse écrite et audiovisuelle comportent
I’usage des droits de reproduction de « I’Esprit de la Salamandre » et/ou « Demeure du Chaos® » et/ou
« Abode of Chaos® ».

La société Artprice avait 1’usufruit non exclusif de I'utilisation des ceuvres « nutrisco et extinguo,
I’Esprit de la Salamandre », décrite au contrat du 09/12/1999 et par avenants des 21/06/2005 et
27/04/2009. Cet usufruit ne lui conférait aucune propriété sur I’image des ceuvres «I’Esprit de la
Salamandre » et/ou « Demeure du Chaos® » et/ou « Abode of Chaos® ». Le groupe Serveur était le
seul concessionnaire exclusif des droits de reproduction des 3 348 ceuvres constituant "Demeure du
Chaos®"et/ou Abode of Chaos® dont l'auteur principal est Thierry Ehrmann. Cette concession
exclusive au profit de Groupe Serveur avait fait 1’objet d’une convention réglementée avec le
propriétaire des murs des bureaux d’Artprice, la SCI VHI. Elle a pris fin au 31/12/2008 et n'a pas été
renouvelée. Comme indiqué dans le présent chapitre, lors des communications antérieures, du fait du
non renouvellement de ladite concession exclusive, le régime du droit commun lié, notamment, au
droit de reproduction s'applique de plein droit selon les usages en vigueur dans la profession.

Un rapport d'expert aupres de la Cour d'Appel mandaté par Groupe Serveur fait état de pres de
8,2 millions d'euros de retombées de presse écrite et audiovisuelle de 1 138 médias mondiaux sur la
période 2006-2008. Avec une méthodologie restrictive se limitant aux articles ou reportages incluant la
reprise systématique d'Artprice, ne retenant que les reportages supérieurs a 30 000 euros et en écartant
les reportages dont les grilles de tarifs publicitaires du journal ne sont pas connues, 1'expert de la Cour
d'Appel a estimé lesdites retombées de presse a 2,919 millions d'euros.

En 2011/2012, la plaidoirie historique : Demeure du Chaos, Epoux Ehrmann, SCI VHI contre la
France devant la Cour Européenne des Droits de 'Homme (C.ED.H.) au titre, notamment, de la liberté
d'expression (article 10) est déja considérée, selon de trés nombreux journaux d'art internationaux, et
sous la plume d'historiens, de critiques, de juristes spécialisés en propriété littéraire et artistique,
comme une suite en Europe, au 21eme siecle du célebre proces Brancusi contre les USA en 1928.
L’enjeu de ce célebre proces, gagné par Brancusi au terme des procédures, a été la reconstruction aux
USA d’un consensus, cadré par le droit, sur la juste délimitation des fronticres cognitives de 1’art.

C'est dans ces termes que les demandeurs défendront de nouveau la Demeure du Chaos devant la Cour
de Cassation.
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Enfin, le film: « Artprice ou la révolution du marché de 1'Art » écrit par un scénario original de Thierry
EHRMANN, qui est un documentaire historique sur 1'Histoire d'Artprice, de son origine a ce jour et
dont le tournage a duré plusieurs mois, au sein de la Demeure du Chaos, est un succes au dela de toute
référence de film d'entreprise. Le nombre de consultation se chiffre en millions de vue et/ou
téléchargement. De méme, il a été édité pour les clients d'Artprice plusieurs centaines de milliers de
D.V.D. du film.

La société Artprice, toutefois, ne s'est pas acquittée des différents droits dont Thierry EHRMANN est
I'auteur unique et détenteur des droits de reproduction et droit moral. Une discussion est toujours en
cours, cette derniere étant régulierement reportée par la croissance exponentielle de consultation du
film désormais en 5 langues et ou les parties souhaitent contracter en toute connaissance de cause et,
notamment, avec un prévisionnel sur les consultations futures.

La société Artprice, le Groupe Serveur, l'auteur principal et les auteurs des milliers d’ceuvres
monumentales de la "Demeure du Chaos ®" ne pourraient en aucun cas voir leur responsabilité mise
en jeu en cas de confusion du fait de journalistes et/ou de critiques d'art.

L'auteur principal autorise Artprice, dans des conditions précises conformes au régime du droit
commun, a utiliser le droit de reproduction, avec 1’obligation de légender le copyright de 1’auteur
principal et, pour certaines ceuvres collectives des auteurs dont l'auteur principal, de respecter le droit
de leur ceuvre au titre de I’article L.121-1 du CPL Il faut préciser que la société Artprice a son siege
social dans les mémes lieux que les ceuvres monumentales, "la Demeure du Chaos®" lui faisant
bénéficier ainsi des nombreux reportages de presse internationale écrite et audiovisuelle sur la
"Demeure du Chaos®" /ou "Abode of Chaos®".

La société Artprice utilise les commentaires d’auteurs (au titre de la loi du 11/03/1957) de Thierry
Ehrmann sur le marché de I’art publiés dans la presse internationale. Thierry Ehrmann est aussi le
principal créateur et auteur des nouveaux indices Artprice, l'auteur unique de la Place de Marché
Normalisée® et de son process et d'Artprice Images. Il définit personnellement, en tant qu'auteur
unique, I’organisation contextuelle de 1'ensemble des banques de données du Groupe Artprice et le
droit sui generis en découlant. Il est le créateur des visuels, logos et baseline du Groupe Artprice — Les
logiciels du groupe Artprice sont produits avec ce dernier.

Thierry EHRMANN est l'auteur unique des produits et services comme "Personal Research", I'indice
"ArtMarket Confidence Index", "My Art Collection", "Artprice Knowledge", "Artprice Indicator",
"Artpricing" et "Artprice Smartphone" sur lesquels il ne percoit rien.

La société Artprice a comme obligation de respecter le droit commun du Code de la Propriété
Intellectuelle. Au titre de I’article L121-1 du code de la propriété intellectuelle, la société Artprice
reconnait a I’auteur Thierry Ehrmann la jouissance du droit au respect de ses ceuvres et s’engage
notamment a légender systématiquement 1’auteur. Ce droit est attaché a sa personne, il est perpétuel,
inaliénable et imprescriptible. Il est transmissible a cause de mort aux héritiers de 1’auteur.

Il est a noter que les ceuvres de I’esprit, relatives aux interventions de Thierry EHRMANN dans le
groupe Artprice, au titre de Iarticle 121-1 du CPI, telles que décrites au présent paragraphe ne fait
I’objet a ce jour d’aucune rémunération entre la société Artprice et Thierry Ehrmann en sa qualité
d’auteur.

Artprice concede chaque année plusieurs milliers de droits de reproduction, notamment avec de
nombreux titres de presse écrite et média audiovisuel internationaux financiers et professionnels qui
reprennent régulicrement les analyses et indices d’ Artprice.

Cette concession est strictement limitée a la parution du journal ou a la diffusion audiovisuelle. Elle
peut étre gratuite, payante ou en échange valeur marchandise. Dans tous les cas, I’éditeur de presse
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écrite et audiovisuelle a 1’obligation de légender chaque graphique, camembert et illustration avec
copyright Artprice.com.

De méme, toute citation, écrite ou sous forme audiovisuelle méme partielle, de donnée, indice ou
commentaire au titre du droit d’auteur, méme dans une revue de presse, doit expressément citer
Artprice comme 1’auteur de maniere lisible et dans un corps de caractere égal a la 1égende du journal
relative a la donnée Artprice.

Engagements donnés

Abandon de créance avec clause de retour a meilleure fortune

Par conventions d’abandon de créance conclues avec Groupe Serveur les 28 décembre 2004 et 30
décembre 2005, la société Groupe Serveur a accordé a Artprice I’abandon de ses créances a hauteur,
respectivement, de 500 K€ et de 1 045 K€. Ces deux conventions comprennent une clause de retour a
meilleure fortune constituée par la réalisation, au cours des exercices clos a venir, d'un bénéfice net
comptable ou d’une opération sur le capital permettant la reconstitution des capitaux propres a un
niveau au moins égal au capital social. Malgré, notamment, la conjoncture économique et financiere, et
des répercussions de ces dernieres sur ’activité d’Artprice, la société va étre tres certainement en
mesure d’activer cette clause prochainement.

Au 31/12/2011, le montant cumulé des engagements relatifs a des clauses de retour a meilleure fortune
s’éleve donc a 1 545 K¢.

Baux commerciaux

Engagement de bail pour la location des locaux du siege social d’Artprice jusqu’au 31/12/2013 pour
un loyer annuel de 60 844 euros hors charges locatives.

Engagement de bail pour la location des locaux du siege social de la filiale Le Serveur Judiciaire
Européen jusqu’au 22/07/2013. Le montant du loyer annuel est de 540 euros hors charges locatives au
31/12/2011.

Les deux engagements de baux ci-dessus ne posent pas de risque particulier dans la mesure ou les
sociétés du groupe Artprice peuvent a tout moment résilier leur bail commercial pour choisir un autre

site, au terme de chaque période triennale contractuelle.

Engagement pris en matiere de pensions, compléments de retraites et indemnités assimilées

L’évaluation des indemnités de départ a la retraite a été effectuée et s’éleve a 50 K€.
L’engagement de départ a la retraite n’est pas comptabilisé dans les comptes au 31 Décembre 2011.

Engagements pris en matiére de droit individuel a la formation

Le nombre d’heures de droit individuel a la formation est non significatif.

REMUNERATION DES DIRIGEANTS

- Rémunération des organes de direction : Néant.
- Jetons de présence : Néant
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EFFECTIF MOYEN 2011 2010
Cadres 11 11
Employés 24 23
Total effectif au 31 Décembre 35 34
Effectif moyen sur I’exercice 22;: :§;:

TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPATIONS (en euros)

Quote- Chiffre Résultat
Informations financieres Capital | Capitaux part du Valeur des titres d’affaires | (bénéfice ou
propres capital détenus en € hors taxes perte) du
détenue du dernier dernier
exercice exercice clos
clos
Filiales et participations Brute Nette
Renseignements détaillés sur chaque
titre dont la valeur brute excede 1 %
du capital de la société astreinte a la
publication
Filiales détenues a plus de 50 %
LSJE 7500| -52197 100 % | 465 197 0 14 287 -29 406
ARTPRICE USA en $ 1000 | -476 658 100 % | 1143 368 0 2 892 -35270
Participations détenues entre
10 et 50 %
PRODUITS A RECEVOIR (En K€)
Personnel 1
- Indemnités journalieres 1
Autres créances 151
- Intéréts courus sur compte courant 151
TOTAL 152
CHARGES A PAYER
(En K€)
Emprunts et dettes aupres des établissements de crédit 2
- Agios a payer 2
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 205
- Fournisseurs, factures non parvenues 205
Dettes fiscales et sociales 218
- Dettes provisionnées pour congés a payer 102
- Charges sociales sur congés a payer 46
- Etat, charges a payer : 70
TOTAL 425
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE Exercice Exercice
(en milliers d’euros) 31/12/2011 | 31/12/2010
OPERATIONS D’EXPLOITATION
Résultat net 439 175
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés a
I’exploitation :
Amortissements et provision - 174 123
Plus et moins values de cession - -
Capacité d’autofinance ment 266 298
- Variations des stocks 21‘ 31
- Variations sur clients et comptes rattachés 120 - 131
- Variations sur autres créances 12 -45
- Variations sur CCA et écart de conversion actif 60 29
- Variations sur comptes courants - 293 - 444
- Variations sur fournisseurs -118 140
- Variations sur dettes fiscales et sociales 85 125
- Variations sur autres dettes et PCA 14 -24
- Variations du besoin en fond de roulement -99 -319
Flux de trésorerie provenant de I’exploitation (A) 167 -21
OPERATIONS D’INVESTISSEMENT
Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles -8 - 16
Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles 2 6
Acquisitions d’immobilisations financieres -2 /
Cessions d’immobilisations financicres 18 /
Charges a répartir / /
Flux de trésorerie affecté aux opérations d’investissement (B) 11 -10
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Sommes recues des actionnaires suite a une augmentation de capital 11 5
Dividendes versés aux actionnaires de la société mere / /
Encaissements provenant de nouveaux emprunts / /
Remboursements d’emprunts / /
Variation des effets escomptés non échus / /
Variation des comptes courants / /
Flux de trésorerie affecté aux opérations de financement (C) 11 5
Incidence des variations des taux de change (D) - -
Variation de trésorerie (A + B + C + D) 188 -26
Trésorerie a l’ouverture (E) -36 -10
Trésorerie alacloture A+ B+ C+ D+ E) 152 -36
Controle de trésorerie 188 -26
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20.5) RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES SOCIAUX DE
L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2011

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par 1’ Assemblée Générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2011 sur :

- le controle des comptes annuels de la société ARTPRICE.COM, tels qu'ils sont joints au présent
rapport,

- la justification de nos appréciations,
- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de
notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir 1'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier par
sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais,
réguliers et sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi
que de la situation financiere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

II - Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L. 823-9 du code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants:

La note de I'annexe "Dettes et créances concernant les entreprises liées" mentionne 1'existence a la
cloture de créances d'un montant de K€. 6 949 (valeur brute). Dans le cadre de nos travaux, nous
avons apprécié les perspectives de recouvrement de ces créances et avons revu les modalités de
constitution des provisions pour dépréciation attachées aux créances présentant un risque.
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Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans
la premiere partie de ce rapport.

III - Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les
documents adressés aux actionnaires sur la situation financiere et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'article L.225-102-1 du code
de commerce sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les
engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec
les données ayant servi a 1'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis

par votre société aupres des sociétés controlant votre société ou contrdlées par elle. Sur la base de ces
travaux, nous attestons l'exactitude et la sincérité de ces informations.

Fait a Lyon, le 26 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes,

Fident Audit Société Fiduciaire Centrex

Roger-Pierre Jérabek Régis Lacroix
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20.6) DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES

Les dernicres informations financieres vérifiées incluses dans le présent document de référence datent
des comptes sociaux et consolidés de I’exercice clos le 31 décembre 2011.

20.7) POLITIQUE DE DISTRIBUTION DES DIVIDENDES

Aucun dividende n'a été distribué au titre des trois derniers exercices.

20.8) PROCEDURES JUDICIAIRES ET D’ARBITRAGE

En dehors des procédures judiciaires développées au présent paragraphe, il n'existe pas d'autre
procédure gouvernementale, judiciaire ou d'arbitrage, y compris toute procédure dont la société a
connaissance, qui est en suspens ou dont elle est menacée, susceptible d'avoir ou ayant eu au cours des
12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financiere ou la rentabilité de la société et/ou du
groupe.

Artprice contre Marc TALLEC

Marc TALLEC, ancien salarié d’une société dans laquelle Groupe Serveur a des participations, a été
licencié pour faute lourde en avril 2007. Le bien-fondé de cette faute lourde a d'ailleurs été confirmé
par la Cour d'Appel de Lyon dans son arrét du 17 février 2010. Cet arrét du 17 février 2010 a fait
I’objet de la saisine, par M. Tallec, du JEX qui, par jugement du 14 décembre 2010, I’a, notamment,
débouté de sa demande de reconnaissance de sa qualité d’auteur sur des photographies de la Demeure
du Chaos autres que les 47 accordées par la Cour d’ Appel.

Par ailleurs, Artprice a découvert la vidéo largement diffusée de M. Tallec ou il se filme et ou il
commente sa volonté de détruire 1’indice AMCI d’Artprice. Sur cette vidéo, on peut identifier
également, sans probleme, que Monsieur TALLEC s’introduit frauduleusement grace au mot de passe
de son ancien employeur (client d’ARTPRICE) qu’il n’a jamais restitué et qui est une des causes
principales motivant son licenciement pour faute lourde.

Des lors, le 30 avril 2008, la société ARTPRICE.COM a déposé une plainte entre les mains de
Monsieur le Procureur de la République a I’encontre de Monsieur TALLEC car Artprice estime que
M. Tallec :

- en toutes connaissances de cause, a pénétré, a travers les mots de passe qu’il détenait de son ancien
employeur lui permettant d’accéder de maniere frauduleuse, en qualité de client d’ARTPRICE, dans
les serveurs centraux de traitement automatisé de données, infraction sanctionnée par I’article 323-1 du
code pénal.

- a entravé et faussé le traitement automatisé de données de I’AMCI, indice avancé du marché de 1’ art
mondial, comportement sanctionné au titre de I’article 323-2 du code pénal.

- a introduit frauduleusement des données dans le systeme de traitement automatisé de données de
I’AMCI d’ ARTPRICE.

Par acte du 3 septembre 2008, ARTPRICE a déposé une plainte avec constitution de partie civile entre
les mains de Monsieur le Doyen des Juges d’Instruction a 1’encontre de Monsieur TALLEC pour les
délits commis par ce dernier en matiere de systeme de traitement automatisé de données.
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A T’issue de I’instruction, Monsieur le Procureur de la République a demandé le renvoi de M. Tallec en
correctionnel puisque, selon lui, les infractions €taient caractérisées a son encontre. Une ordonnance de
renvoi de M. Tallec devant le tribunal correctionnel a été rendue le 16 aolit 2010. Le Tribunal
Correctionnel a condamné, par décision du 19 janvier 2012, Monsieur Marc Tallec pour ces délits.
Marc Tallec a renoncé au bénéfice de la Cour d'Appel et est donc définitivement condamné pour ces
délits.

Le 17 mars 2009, Monsieur EHRMANN a déposé une plainte pour dénonciation calomnieuse entre les
mains de Monsieur le Procureur de la République a 1’encontre de Monsieur TALLEC. Cette plainte a
été réitérée avec constitution de partie civile entre les mains de Monsieur le Doyen des Juges
d’Instruction le 17 septembre 2009. Une ordonnance de consignation a été rendue le 23 septembre
2009 et la consignation effectuée le 6 octobre 2009. Le 22 mars 2011, Monsieur EHRMANN a
demandé, au regard de nouveaux éléments venant conforter le dossier en cours d’instruction, et sur le
fondement des articles 81 et 82-1 du code de procédure pénale, un complément d’auditions aupres du
Juge d’instruction. Un réquisitoire aux fins de non lieu a été pris par le Procureur de la République le
22 juin 2011. Le 18 janvier 2012 le magistrat instructeur disait ne pas avoir lieu a poursuivre, décision
qui a fait I’objet d’un appel. La Cour d’ Appel, le 29 mars 2012 a confirmé 1’ordonnance déférée.

Le 18 février 2011, Monsieur Thierry EHRMANN et le Musée 1’Organe, ancien employeur de M.
Tallec et société dans laquelle le Groupe Serveur, actionnaire principal d’Artprice, a des participations,
ont déposé une plainte entre les mains du Procureur de la république pour abus de confiance, délit
prévu et réprimé par I’article 314-1 du Code Pénal, et pour acces ou maintien frauduleux dans un
systetme de traitement automatisé de données, atteinte a 1’intégrit€é du systeme, entrave au
fonctionnement d’un systtme de traitement automatisé de données, pour avoir faussé le

fonctionnement du systeme et porté atteinte a I’intégrité des données, délits prévus et réprimés par les
articles 323-1, 323-2 et 323-3 du Code Pénal.

Durant I’exercice 2011 et encore a ce jour, Monsieur Marc Tallec a continué a chercher a nuire, par
tout moyen, a son ancien employeur, son dirigeant, M. Thierry EHRMANN, et les autres sociétés que
M. Thierry EHRMANN dirige. Ces nouvelles infractions ont été constatées par P.V d’huissier,
lesquelles viennent, notamment, violer le dispositif de 1'arrét de la Cour d'Appel de Lyon rendu le 17
février 2010. Ces dernieres font 1'objet de nouvelles poursuites civile et/ou pénale, pour, entre autres,
réitération de ces délits et/ou fautes.

L’état des poursuites judiciaires et plaintes pénales de thierry Ehrmann, Groupe Serveur, Musée
1'OrgAne et Artprice contre Marc Tallec sont sur :

http://www.serveur.com/FR/artprice-contre-marc-tallec.html

M. Marc Tallec, qui se voit reprocher différentes infractions et délits, bénéficie de la présomption
d'innocence tant que sa culpabilité n’a pas été 1également et définitivement établie, exception faite du
bien fondé du caractere fautif (faute lourde) de son licenciement, constatés par la Cour d'Appel de
Lyon dans son arrét du 17 février 2010, et des délits (acces frauduleux dans un systeme de traitement
automatisé de données, entrave au fonctionnement d’un systeme de traitement automatisé de données,
modification frauduleuse de données contenues dans un systeme de traitement automatisé) pour
lesquels il a été condamné par le Tribunal Correctionnel dans son jugement rendu le 19 janvier 2012.

Artprice contre Oddo/Pinatton/KBC Securities

Objet du litige : Demande judiciaire “ in futurum > au titre de l'article 145 (NCPC) de produire le livre
d’ordres en vue d’une action contre les I.T.M. afférente a la fixation du cours d'introduction de I'action
de Artprice au Nouveau Marché de 1 million de nouvelles actions a 19.06 euros (alors que le premier
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cours a coté 55 euros avec, au cours des 3 premiers jours, pres de 80 % des titres échangés) dans le
cadre du mandat pour organiser et coordonner le syndicat de garantie et de placement de son
introduction au Nouveau Marché de Paris. La voie judiciaire a été requise suite au refus catégorique de
Oddo/Pinatton/KBC Securities de produire a I’amiable le livre d’ordres conformément aux obligations
du mandat tel que décrit dans le présent paragraphe. Le 3 octobre 2003, le Tribunal de Commerce de
Paris a repoussé la demande d’expertise et la remise du livre d’ordres, cependant la société Artprice a
décidé de poursuivre cette affaire sur le fonds avec cette fois-ci une demande indemnitaire, du fait des
manceuvres répétées d’Oddo Pinatton et de KBC Securities de ne pas remettre le livre d’ordres, non
restitution de compte, constituant 1’une des obligations du mandataire envers son mandat.

Affaire prud’homale

Il n'existe aucune affaire prud’homale a 1'exception d'un licenciement pour faute lourde de Mme Claire
MORIN (épouse FARGETON) dont la Cour de Cassation, par une décision du 18 janvier 2011 a,
conformément a la demande d’Artprice, cassé ’arrét de la Cour d’Appel de Lyon du 25 septembre
2009 et a renvoyé les parties devant une autre Cour d’Appel. Ce dossier est intimement lié avec les
litiges pénaux et civils entamés contre M. Marc Tallec (cf ci-dessus) et dont Mme MORIN est la
complice.

Maisons de Vente contre Artprice

Les jugements du TGI de Paris ont unanimement confirmé la position d'Artprice sur I'absence de droits
d'auteurs sur les catalogue de ventes aux encheres.

Pour mémoire, Artprice rappelle qu’en presque 5 ans, la société Artprice a été assignée devant le
Tribunal de Grande Instance de Paris par, en tout et pour tout, 5 Maisons de Ventes que sont
Christie’s, Artcurial, Neret-Minet, Aguttes et Camard sur des fondements similaires ou connexes
tendant a faire croire principalement que le catalogue de ventes est une ceuvre de I'esprit et doit étre, a
ce titre, protégé par le droit d'auteur.

Rappelons que 1'mmense majorité des Maisons de Ventes Francaises et Experts (94,5%) travaillent
depuis 1987 avec Artprice et considerent ces assignations comme une pure hérésie.

Dans ces 5 affaires, les jugements rendus, durant I’exercice 2010, par la célebre Troisieme Chambre du
Tribunal de Grande instance de Paris (qui traite exclusivement, dans le cadre de ses quatre sections,
des affaires de propriété intellectuelle et dont, a ce titre, les décisions font autorité en la matiere), ont,
en dehors du parasitisme, débouté ces Maisons de ventes de leurs demandes basées sur le droit d'auteur
en confirmant I’absence de droit d’auteur sur leurs catalogues de vente, I’absence de reconnaissance de
la qualité de base de données aux archives constituées par les catalogues de vente et 1’absence de
violation de marque.

Les Tribunaux ont donc entériné le respect des process d'Artprice avec le droit d'auteur. A contrario de
I'absence de droit d'auteur sur les catalogues de ventes, Artprice crée bel et bien en permanence un
droit d'auteur spécifique par les commentaires de ses historiens et un droit sui generis de ses bases de
données.

Comme Artprice I’a toujours défendu, et comme 1’ont confirmé les différents jugements rendus dans

les affaires ci-dessus mentionnées, le catalogue de vente n’est pas en lui-méme une ceuvre de 1'esprit et
ne crée donc pas de droit d’auteur.
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Dr’ailleurs les maisons de ventes ont toutes renoncé au bénéfice de la Cour d'Appel, exception faite de
Camard et Briolant. Dans cette dernicre affaire tres spécifique, dont, pour information, les demandes
du photographe ont toutes été déboutées par la troisieme Chambre du Tribunal de Grande Instance de
Paris, Artprice a déposé une plainte pénale avec constitution de partie civile, actuellement en cours
d’instruction, pour faux et usage de faux, escroquerie et tentative d’escroquerie au jugement.

Litige Stéphane Briolant contre Artprice : Artprice a déposé plainte pour escroquerie au jugement et
pour faux et usage e faux (article 313-1 et 441-1 du code pénal)

Stéphane Briolant, qui s’est joint a la société Camard dans le litige Camard contre Artprice, ou il a été

débouté de I’ensemble de ses demandes par la 3e€me chambre du Tribunal de Grande Instance de Paris,
n’a pas hésité, pour tenter de faire croire qu’il avait réalisé€ les photographies en cause dans ce litige et
demander des dommages et intéréts pour contrefagon, a produire diverses factures qui apparaissent
cependant manipulées et /ou falsifiées. Ainsi, Artprice a déposé une plainte avec constitution de partie
civile pour escroquerie au jugement, faux et usage de faux le 13 avril 2010. Cette plainte a donné lieu a
une ordonnance de consignation rendue le 11 juin 2010 laquelle a été honorée le 13 juillet 2010. Une
procédure d’instruction est actuellement ouverte pres le Tribunal de Grande Instance de Paris.

Artprice a attaqué au pénal le groupe Christie's

Suite au communiqué du mardi 9 février 2010, dans lequel Artprice a expliqué en toute transparence le
conflit qui 1'oppose au groupe Christie's, Artprice confirme avoir déposé, le 2 avril 2010, une plainte
pénale pour manipulation de cours sur le fondement de 1'article L.465-2 du code monétaire et financier.
Suite au dépot de cette plainte, une ordonnance de consignation a été rendue le 19 avril 2010 laquelle a
été honorée le 19 mai 2010. Par ordonnance du 29 avril 2011, le Juge d'instruction a refusé d'informer.
Artprice a interjeté appel contre cette décision. La Cour d’Appel par arrét du 28 novembre 2011 a
confirmer I’ordonnance. Cet arrét a fait 1’objet d’un pourvoi déposé le 5 décembre 2011.

Le groupe Christie's société opaque et non coté, en formulant des demandes exorbitantes sans aucun
fondement sérieux, avait uniquement pour intention de faire en sorte que les sommes demandées soient
prises en compte par Artprice et rendues publiques a ses 18 000 actionnaires pour impacter le cours de
Bourse d'Artprice et tenter ainsi, des manceuvres, dont son propriétaire Francois Pinault est coutumier
du fait depuis fort longtemps.

Artprice a attaqué les 5 maisons de ventes pour entente devant 1’autorité de concurrence

Artprice a saisi les autorités de la Concurrence pour entente a I’encontre de cinq maisons de ventes
dont Christie's.

La place de marché normalisée et protégée d'Artprice au titre de la propriété intellectuelle a permis a
cette derniere d'asseoir son modele depuis 2004, et d'étre préte, le cas échéant, a basculer en encheres
en ligne, principalement comme opérateur pour les 3600 Maisons de Ventes.

Les 5 Maisons de Ventes, dont Christie's, ont compris que la Directive Services allait permettre aux
3600 Maisons de ventes et 7400 Experts dans le monde d'accéder pour des cofits infiniment inférieurs
aux cofits d'intermédiation actuels (36 a 37,5 % source CVV) aux 1,3 million membres d’ Artprice avec
sa place de marché normalisée et protégée par le droit sui generis. Cette minorit€ de Maisons de
Ventes doit assumer la révolution de 1'Internet plutét que de chercher des conflits fictifs.

Ainsi, dans la mesure ou les actions en justice concertées de ces 5 Maisons de Ventes, concomitantes a
la volonté affichée d’ Artprice d’intégrer le marché des encheres, résulteraient d’une intention délibérée
d’entraver I’entrée d’un acteur économique sur le marché émergent des encheres en ligne et que ces
infractions et I’entrée en vigueur de la Directive Européenne des encheres électroniques en droit
francais, initialement prévue pour fin 2009, constituent le principal enjeu économique entre les parties
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susnommées, Artprice a déposé a leur encontre une plainte pour entente illicite (Article L.420-1 du
Code de commerce) aupres de 1’autorité de concurrence.

En effet, il existe, selon Artprice, des liens indiscutables, des personnes communes, des participations
capitalistiques et des mandats sociaux communs, des organes de directions communs, des ventes
publiques communes, des courriers, notes et déclarations internes d'organismes syndicaux comme le
SYMEV, des P.V. communs sur la stratégie contre Artprice, des refus de ventes prohibés comme la
Gazette de 1'Hotel Drouot (propriété des principales sociétés incriminées) malgré des mises en
demeure, des stratégies similaires avec des indices sérieux et concordants pouvant établir une action de
concert et/ou une entente mirement méditée mais sévérement réprimée par, entre autres, l'article
L.420-1 du Code de Commerce.

En janvier 2011, de nouvelles pieces confondantes et incontestables mettant en cause l'entente illicite
de ces 5 maisons de ventes viennent d'étre cotées au B.C.P. de la plainte enregistrée a 1'Autorité de la

Concurrence au premier trimestre 2010.

Le dossier est toujours en cours.

L'administration Picasso contre Artprice

En aofit 2005, la société Artprice a demandé et obtenu, de I'administration Picasso, 1’autorisation, en
contrepartie d’'une somme forfaitaire versée par Artprice a ladite succession, de reproduire une ceuvre
de P. Picasso sur le CD-ROM 2005 d’ Artprice.

En octobre 2005 et fin 2007, 'administration Picasso mandate un huissier pour faire des constats sur
différents produits d’Artprice. Les deux interventions de l'administration Picasso a [’encontre
d’Artprice n’ont jamais donné lieu, jusqu’a ce jour, a un quelconque contentieux au fond de quelque
nature que ce soit.

Le 8 mars 2010, 'administration Picasso a assigné, devant le TGI de Paris, la société Artprice pour
contrefacon alors, qu’a ce jour, aucun des résultats d’adjudication des ceuvres de Pablo PICASSO ne
comporte d’illustration des lots, que la société Artprice a acheté les droits d’auteurs, dont le droit de
reproduction, sur les signatures, symboles et monogrammes des artistes, et que les produits Personal
Research et Artpricing, relevent de la stricte correspondance privée. De méme, 1'administration Picasso
n’a pas d’intérét a agir pour le compte d’autrui et ne peut a ce titre demander des dommages et intéréts
au nom et pour le compte de tiers. Enfin, elle ne peut attraire en justice Artprice sur des produits ou
Artprice n’est pas partie au contrat et dont, en conséquence, sa responsabilité ne peut €tre mise en
cause.

De plus, depuis la mise en ligne d'Artprice Images, Artprice n'a jamais mis, dans ses banques de
données Artprice Images, la moindre reproduction d'ceuvres de Pablo Picasso pour la bonne et simple
raison que les discussions commerciales n'ont pas abouties et que, par ailleurs, I'administration Picasso
n'est pas membre de I'ADAGP. Selon des articles de presse, des témoignages et des livres
d'investigation, 1'administration Picasso semble étre coutumiere de poursuites futiles a 1‘encontre de
tiers qui lui vaut d’étre généralement déboutée de ses demandes (exemples DAILMER CHRYSLER,
OHMI ....).

L’affaire a fait I’objet d’une procédure d’incident ou Artprice et M. Ehrmann ont opposé une nullité de
I’assignation qui leurs avait été faite par l'administration Picasso. Le Juge de la mise en état, par
ordonnance du 20 mai 2011, a effectivement annulé toutes les demandes formulées par I'administration
Picasso a I'encontre de M. Ehrmann et 1'a invitée a déposer de nouvelles conclusions en tenant compte
de sa décision.
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Par jugement du 28 octobre 2011 le Tribunal a débouté 1’administration Picasso de sa demande
d’expertise, de sa demande d’indemnisation au titre du droit moral, et a condamné Artprice pour
contrefagon sur 55 ceuvres parmi les 29 000 ceuvres sur lesquelles 1’administration Picasso prétendait
subir une contrefacon. L’administration Picasso a fait appel le 27 janvier 2012.

Par ailleurs, Artprice a déposée le 30 mai 2011 une plainte pénale avec une constitution de partie
civile pour dénonciation calomnieuse contre l'administration Picasso. En effet, 1’administration
Picasso a tenu dans le cadre du dossier au fond des allégations mensongeres et particulierement
virulentes a I’encontre tant de Monsieur Ehrmann que de la société Artprice lesquelles alterent
incontestablement I’image et la réputation de la société en constituant, ainsi, un préjudice considérable
a I’encontre de ces derniers.

Plainte contre X avec constitution de partie civile contre 1'attaque par déni de service distribué

Le groupe Artprice a été victime d'une attaque en déni de service distribué (DDOS) a partir du 2 juin
2009.

Cette attaque (plusieurs milliards de logs de connexion), supervisée par des informaticiens de tres haut
niveau qui modifiaient quasiment en temps réel les défenses informatiques qu’ARTPRICE et
GROUPE SERVEUR déployaient pour se défendre dans le monde entier, était vraisemblablement
destinée a paralyser l'acces aux banques de données Artprice afin de nuire et d’infliger a Artprice, sur
plusieurs mois, une perte de confiance durable dans le milieu du Marché de 1'Art ou Artprice est le
leader mondial de l'information.

L'attaque a paralysé intégralement le groupe Artprice durant plus de quinze jours malgré la multitude
de moyens mis en ceuvre a I'échelon mondial par des services d'analyse et de sécurité proposés par Colt
Communication dont I'applicatif est le méme que celui gérant Interpol Lyon.

Les dernieres traces de l'attaque se situent fin juin 2009.

Néanmoins, le groupe Artprice a pu préserver l'intégrité absolue de ses banques de données par ses
Firewalls et autres systemes de sécurité interne qui ont parfaitement fonctionné.

L'ensemble des systemes monétiques et de paiement par Cartes Bancaires n’ont pas été visés par
I'attaque, Artprice ayant volontairement externalisé depuis sa création, les plates-formes de paiement
sécurisées. Tous les moyens ont été mis en ceuvre tant sur les plans technique et judiciaire que
commerciaux pour tres rapidement restituer la qualité de service constante qu'Artprice délivre a ses
membres.

Le préjudice économique, sur Artprice, est trées important car ses 1.3 million de membres et abonnés,
d'une part, n'ont pu accéder physiquement a des données vitales pour leur métier (Expert,
Institutionnel, Maison de Vente ...) et, d'autre part, ont été pris d'un mouvement de panique en pensant
que leurs coordonnées bancaires et carte de crédit avaient été également piratées.

Artprice, des les premiers signes d’attaque, a mis en place toutes les mesures conservatoires adéquates,
a savoir, la constatation a intervalle régulier, par P.V. d’huissier, de la persistance de 1’attaque, et la
sauvegarde, par son service informatique, des logs de 1’attaque. Par ailleurs, elle a déposé une plainte,
traitée en enquéte de flagrance, dés le mercredi 3 juin 2009 au matin aupres de la SR centrale de
gendarmerie, et a déposé une plainte pénale avec constitution de partie civile le 3 mars 2010 aupres du
Doyen des Juges d’Instruction du TGI de Lyon. Un avis a partie a été transmis le 10 mars 2011. Le
magistrat instructeur a nommé deux experts informatiques. Attendu que l'information n'a pas permis
d'identifier les auteurs des faits, un réquisitoire définitif aux fins de non lieu a été rendu le 5 mai 2011
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par le Procureur de la République et une ordonnance de non lieu a été rendue le 16 aolit 2011, laquelle
a fait I’objet d’un appel déposé le 23 aolit 2011. Une notification a partie a été transmise le 5 octobre
2011. La Chambre de I’instruction de la Cour d’ Appel de Lyon réunie le 10 novembre 2011 a confirmé
I’ordonnance de non lieu.

Artprice contre Artnet

Suite au communiqué de l'interview d'Artprice par Boursica retranscrit intégralement sur :
http://serveur.serveur.com/Press Release/pressreleasefr.htm#20110606

ainsi que dans le paragraphe « 9.2.1) Evénements importants et analyse des résultats de 1’exercice clos
le 31 décembre 2010 » du présent document, Artnet a demandé un droit de réponse.

En réplique a la prétendue demande de droit de réponse pathétique d'Artnet par son CEO refusé par
Artprice parce que, non fondée en droit francais, tant sur le fond que sur la forme sur l'interview
qu'Artprice et son fondateur thierry Ehrmann a accordé au site éditorial et financier Boursica, Artprice
réaffirme et assume en tous points 1'intégralité de ses réponses dudit interview et confirme, de surcroit,
que la société Artnet s'est rendue coupable de contrefacon et/ou de concurrence déloyale a 1'égard
d'Artprice et persiste a ce jour dans ses infractions, malgré des mises en demeure officielles qu'Artnet
ne peut ignorer. Un adage juridique s'impose a la société Artnet : "nemo auditur" (nul ne peut alléguer
sa propre turpitude).

Par courrier du 18 aofit 2011, le Conseil d’Artnet a mis en demeure Artprice de publier le droit de
réponse d’ Artnet au titre des lois du 21 juin 2004 et 29 juillet 1881.

Par courrier du 19 aofit 2011, le Conseil d’Artprice, Me Emmanuel PIERRAT, a rappelé que le droit
de réponse sollicité par Artnet ne répondant pas aux prescriptions desdites lois, Artprice ne donnera
pas suite a leur demande.

20.9) CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE

Il n’y a pas de changement significatif de la situation financiere du groupe depuis la fin de 1’exercice
clos le 31 décembre 2011 pour lequel des états financiers vérifiés ont été publiés.

21) INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1) CAPITAL SOCIAL

Au 30 juin 2012, le capital social de la société Artprice s’éleve a 6 400 651 euros divisé en
6 400 651 actions d’une valeur nominale d’un euro chacune, entierement libérées.

Un droit de vote double est attribué a toutes les actions entierement libérées pour lesquelles il sera
justifié d’une inscription nominative depuis 2 ans au moins au nom du méme actionnaire.
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Tableau d’évolution du capital social de la société Artprice.com durant les 5 derniers

exercices
Date Nature de Augmenta- Prime Nombre | Nombre (Nominal| Capital
I’opération tion du | d’émission | d’actions | d’actions social
capital |et d’apport| avant apres

25.04.08 |Options levées au 52485 € 58 917 €] 6 296 665| 6 349 150, 1€ 6349 150€
cours de I’exercice
clos le 31.12.2007

9.02.09 |Options levées au 46 565 € 65 191 € 6 349 150 6 395715 1€ 6395715¢€
cours de [I’exercice
clos le 31.12.2008

26.04.11 |Options levées au 1625€ 3656,25€ 6395715 6397 340 1€ 6397340 €
cours de I’exercice
clos le 31.12.2010

09.02.12 |Options levées aul 3311€ 7449,75€ 6397 340, 6 400 651 1€ 6400 651¢€
cours de [I’exercice
clos le 31.12.2011

Actions d'auto-controle :

La société ARTPRICE.COM détenait, au 31 décembre 2011, 53 859 titres de ses propres
actions pour un montant de 732 K€ (valeur brute).

(En K¢€) 31/12/10 | Acquisitions | Cessions | 31/12/11
Nombre actions propres 53 859 0 0 53 859
Valeur brute actions propres 732 0 0 732
Provision pour dépréciation 259 0 0
Valeur nette actions propres 473 0 0 732

Aucun programme de rachat autorisé préalablement par 1I’assemblée générale n’est en cours.

Nantissements, garanties et siretés

En milliers d’Euros 2011 2010 2009
Agencements Néant Néant Néant
Matériel de transport Néant Néant Néant
Matériel informatique Néant Néant Néant
Logiciels Néant Néant Néant
TOTAL 0 0 0
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Nantissement sur emprunt :

Type de Date de départ Date Montant | Total du %
nantissements/ du d’échéance du | d’actif | poste de |correspondant
hypotheques nantissement | nantissement | nanti (a) | bilan (b) (a)/(b)
s/immo. incorporelle Néant
s/immo. corporelle Néant
s/immo. financiere Néant
Total 0

Les lignes de crédit a long terme ne font 1’objet d’aucune clause de remboursement anticipée

(ni covenant au bénéfice des banques).

Nantissements d’actions de I’émetteur inscrites au nominatif pur : Néant

Délégations en matiere d’augmentation de capital

Date de Objet de la délégation Date Date et modalités d’utilisation par le
I'A.G. d’expiration Conseil d’ Administration
29.06.07 |Autorise le C.A. a consentir des| 28.08.2010 [le C.A. a fait usage de cette délégation et a

options donnant droit a I’achat ou
a la souscription d’actions de la
société Artprice, le nombre total
des options ouvertes ne pouvant
donner droit a un nombre
d’actions supérieur au nombre
maximum autoris€ par la loi.
Renonciation  expresse  des
actionnaires a  leur  droit

préférentiel de souscription.

consenti, le 9.02.09, pour 5 ans, des
options donnant droit a la souscription
d’actions nouvelles de la société a émettre
a titre d’une augmentation de son capital, &
concurrence d’un montant nominal global
de 255 800 actions nouvelles de 1 euro
chacune. Les actions nouvelles seront
émises au prix de 3,25 euros, soit avec une
prime d’émission s’élevant a 2,25 euros.

référence).

Plan de stock-option et participation (cf. le paragraphe 17.2) du présent document de

Faisant usage de 1’autorisation conférée par [’assemblée générale extraordinaire des
actionnaires du 29 juin 2007, le conseil d’administration a décidé le 9 février 2009 de
consentir a compter de ce jour et pendant 5 ans, soit jusqu’au 8 février 2014, au bénéfice des
membres du personnel et/ou dirigeant de la société ARTPRICE.COM et des sociétés liées a
elle par des participations directes ou indirectes, des options donnant droit a la souscription
d’actions nouvelles de la société a émettre a titre d’'une augmentation de son capital, a
concurrence d’un montant nominal global de 255 800 actions nouvelles de 1 euro chacune.
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Les actions nouvelles seront émises au prix de 3,25 euros soit avec une prime d’émission
s’élevant a 2,25 euros. Elle devront étre intégralement libérées a la souscription, en numéraire
ou par compensation avec des créances liquides et exigibles sur la société.

Ces options seront octroyées dans les conditions fixées par [’assemblée générale
extraordinaire des actionnaires, le Conseil d’ Administration et selon les modalités ci-apres.

Le délai d'exercice des options est fixé a 5 ans a compter de leur attribution.

Les actions seront créées avec jouissance au premier jour de l’exercice au cours duquel
I’option aura été levée et auront droit a la totalité du dividende versé au titre de cet exercice.

Elles seront des leur création completement assimilées aux actions anciennes et soumises a
toutes dispositions statutaires.

Conformément a la loi, les droits résultants des options sont incessibles jusqu’a la levée de
I’option. En cas de déces du bénéficiaire, ses héritiers pourront exercer 1’option dans un délai

de six mois a compter du déces.

Les conditions et modalités des options seront adressées ou remises aux bénéficiaires sous la
forme d’un reglement du plan d’options.
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e BSA,BSCPE :

Options de souscription ou d’achat d’actions,
BSA, BSCPE, attribuées durant I’exercice

Nombre

Dates
d’échéance

Prix

Plan N°

Options de souscription ou d’achat d’actions, BSA,
BSCPE attribuées a chacun des mandataires sociaux|
par la société, a raison des mandats et fonctions
exercés dans la société.

idem pour les BSA

idem pour les BSPCE

Options de souscription ou d’achat d’actions BSA,
BSPCE attribuées par la société a chacun des dix
salariés de la société non mandataires dont le nombre]
d’options ainsi consenties est le plus élevé

idem pour les BSA

idem pour les BSPCE

z >

Options de souscription ou d’achat d’actions
levées, BSA, BSCPE, exercés durant I’exercice

Nombre

Dates
d’échéance

Prix

Plan N°

Actions souscrites ou achetées par chacun des
mandataires sociaux de la société en levant les
options  détenues sur les  sociétés  visées
précédemment

idem pour les BSA

idem pour les BSPCE

Actions souscrites ou achetées en levant les options
détenues sur la société et les sociétés ou groupement
qui lui sont liés dans les conditions prévues a I’article
[.225-180, par chacun des dix salariés de la société
non mandataires sociaux dont le nombre d’actions
ainsi achetées ou souscrites est le plus élevé

idem pour les BSA

idem pour les BSPCE

z >
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e Tableau d’évolution sur 18 mois des actions et titres de capital potentiel cotés

Mois-année | Nombre de | Cours cloture | Cours cloture Titres
séances plus haut plus bas échangés
Janv-11 21 9,38 8,45 128 058
Fév-11 20 8,98 8,44 132 400
Mars-11 23 8,90 7,83 132413
Avril 11 19 28,3 8,1 7 954 052
Mai 11 22 29,2 24,12 1 884 454
Juin 11 22 47,6 27,38 5459 630
Juillet 11 21 27,98 43,36 2017 681
Aot 11 23 35 21,99 3185593
Sept-11 22 34,1 22,66 1230 743
Oct-11 22 34,23 23 1731 083
Nov-11 22 33,02 26,55 1163 538
Déc-11 21 51,25 30,21 2212 465
Jan-12 22 65,3 48,61 6 803 003
Fév-12 21 51,88 48,95 1 458 865
Mars-12 22 48,97 38,27 1086471
Avril -12 19 20,77 37,79 3527023
Mai - 12 22 24,28 28,29 1755131
Juin - 12 21 23,53 26,64 923 108

Source : Euronext

21.2)ACTES CONSTITUTIFS ET STATUTS

21.2.1) Objet social (article 3 des statuts)

La Société a pour objet :

- L'édition, la réalisation et la diffusion mondiale de l'annuaire des cotes internationales
ADEC/Art Price Annual since 1987 & Falk's Art Price Index (USA) ;

- la mise a disposition, a destination du marché grand public et/ou professionnel mondial, par
tous réseaux numériques et notamment Internet, des banques de données issues entre autres,
des annuaires des cotes internationales ADEC/Art Price Annual since 1987 & Falk’s Art Price
Index (USA) ;

- la recherche et 1'ingénierie informatique, le développement, 1'exploitation, la réalisation, la
diffusion, la promotion quel que soit le support (Internet/Extranet/Intranet, médias
audiovisuels, réseau cablé, télématique, satellite, téléphonie, guides et annuaires, presse écrite,
EDI etc) destinés a la création de nouvelles banques de données ou l'acquisition de banques
de données existantes ;
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- 1'édition de banques de données en produits imprimés : journaux, CD-Rom. tous supports
informatiques, et l'activité d'agence de presse diffusant des banques de données par tous
réseaux numériques et notamment par Internet.

- la mise a disposition, a destination du marché grand public et/ou professionnel mondial,
d'acces aux réseaux INTERNET/INTRANET, et tout autre réseau numérique d'informations,
ainsi que la création, I'exploitation et I'hébergement des banques de données et sites sur les
réseaux suscités au présent paragraphe.

- l'activité internationale d'agence conseil en communication, incluant entres autres, toute
opération de régie publicitaire et centrale d'achat d'espace.

- mise a disposition d'une place de marché électronique (market place) avec une
standardisation permettant la diffusion électronique d’annonces aux encheres portant sur les
ceuvres d’art, dans les conditions définies par 1’article 5 de la loi 2011-850 du 20 juillet 2011
transposé dans le code de commerce, et d'annonces de vente ou d'achat a prix fixe d'ceuvre
d'art liées a un artiste normalisé par les banques de données artprice (ID Artprice).

- la mise a disposition de banques de données comportementales (Artprice Knowledge)
interfacées a la place de marché normalisé.

- 1hébergement et/ou l'interface de fichiers d'annonces normalisées (Artprice stores)
interconnectés avec la place de marché normalisé.

- I'apport d'affaires a titre onéreux a toute entreprise partenaire, y compris les établissements
de crédit, sans prise de mandat.

- la prise, l'acquisition, 1'exploitation ou la cession de tous procédés, brevets, marques, licence,
licences informatiques, copyrights, droits d'auteurs, droits sui generi (loi du 1 juillet 1998
n°98-536), concernant ces activités, le tout directement ou indirectement, pour son compte ou
pour le compte de tiers, soit seul soit avec des tiers, par voie de création de sociétés nouvelles,
d'apports, de commandite, de souscription, d'achat de titres ou de droits sociaux, de fusion,
d'alliance, de sociétés en participation ou groupement d'intérét économique ou de dation en
location ou en gérance de tous biens ou droits.

- la participation de la société a toutes entreprises créées ou a créer pouvant se rattacher
directement ou indirectement a l'objet social ou a tous objets similaires ou connexes,
notamment aux entreprises ou sociétés dont l'objet serait susceptible de concourir a la
réalisation de 1'objet social et ce, par tous moyens, notamment par voie de création de sociétés
nouvelles, d'apports fusions, alliances ou sociétés en participation, et plus généralement toutes
opérations industrielles, commerciales ou financieres, mobilieres ou immobilieres, pouvant se
rattacher directement ou indirectement a 1'objet social ou a tous objets similaires ou connexes.
Elle pourra agir, directement ou indirectement, pour son compte ou pour le compte de tiers et
soit seule, soit en association, participation ou société, avec toutes autres sociétés ou
personnes physiques ou morales et réaliser, directement ou indirectement, en France ou a
I'étranger, sous quelque forme que ce soit, les opérations entrant dans son objet.

Elle pourra prendre, sous toutes formes, tous intéréts et participations, dans toutes sociétés,
groupements ou entreprises, frangaises ou étrangeres.

21.2.2) Organes d’administration et de direction

Les statuts de la société Artprice réglementent, dans ses articles 15 a 19, la nomination, les
fonctions, les pouvoirs et la rémunération des membres du Conseil d’ Administration et du
Président Directeur Général.

165



Aucun reglement intérieur ni méme code de déontologie n’existe a ce jour.

Le Conseil d’Administration est composé de trois membres au minimum et dix-huit au
maximum. Nommés pour six années ils sont rééligibles et révocables par décision de
I’assemblée générale.

A chaque décision jugée importante une réunion du Conseil d’Administration a lieu afin de
permettre a chaque mandataire social d’€tre informé des projets, d’exprimer leur opinion sur
ce dernier et décider ensemble de la ou des solutions a adopter pour chacun de ces projets.

21.2.3) Les droits, privileges et restrictions attachés a chaque catégorie d’action et les
modifications des droits des actionnaires (articles 11 a 14 et 21 des statuts)

Les titres constituant le capital d’Artprice revétent la forme de titres au porteur ou au
nominatif.

La cession des actions, quelle que soit leur forme, s’opere dans les conditions et selon les
modalités prévues par la loi.

Les titres Artprice sont gérés par notre gestionnaire de titres Caceis Corporate Trust mandaté,
notamment, aux fins d’assurer le service titres et financier des titres de la Société.

Un droit de vote double a été mis en place, et intégré dans les statuts, par décision de
I’assemblée générale d’ Artprice.com du 9 décembre 1999.

Un droit de vote double est attribué a toutes les actions entierement libérées pour lesquelles il
est justifié d’une inscription nominative, depuis deux ans au moins, au nom du méme
actionnaire.

En cas d'augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes
d'émission, ce droit de vote double bénéficiera, dés leur émission, aux actions nouvelles
attribuées gratuitement a un actionnaire a raison d'actions anciennes pour lesquelles il
bénéficie déja de ce droit.

Le droit de vote double cessera de plein droit pour toute action ayant fait 1'objet d'une
conversion au porteur ou d'un transfert de propriété. Néanmoins, n'interrompra pas le délai ci-
dessus fixé, ou conservera le droit acquis, tout transfert du nominatif au nominatif, par suite
de succession ab intestat ou testamentaire, de partage de communauté de biens entre époux ou
de donation entre vifs au profit du conjoint ou de parents au degré successible.

L'assemblée générale extraordinaire est seule habilitée a modifier les statuts dans toutes leurs

dispositions. Elle ne peut, toutefois, augmenter les engagements des actionnaires, sous réserve
des opérations résultant d'un regroupement d'actions régulierement effectué.
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21.2.4) Assemblées générales (article 21 des statuts)

e (Convocation, lieu de réunion.

Les assemblées générales sont convoquées par le conseil d'administration ou, a défaut, par le
ou les commissaires aux comptes, ou par toute personne habilitée a cet effet.

Pendant la période de liquidation, les Assemblées sont convoquées par le ou les liquidateurs.

Les Assemblées Générales sont réunies au siege social ou en tout autre lieu indiqué dans I'avis
de convocation.

La convocation des assemblées est faite par une insertion dans un journal habilité a recevoir
les annonces légales dans le département du lieu du siege social, ainsi en outre que dans le
Balo, apres avis préalable a 1'Autorité des Marchés Financiers quinze (15) jours au moins
avant la date de I'assemblée.

Les actionnaires titulaires d'actions depuis un (1) mois au moins a la date de I'insertion ou de
I'avis de convocation, sont en outre convoqués a toute assemblée par lettre ordinaire ou par
lettre recommandée sur leur demande et a leurs frais.

La convocation proprement dite doit, le cas échéant, €tre précédée d'un avis préliminaire de
réunion dans les conditions prévues par la loi.

Les commissaires aux comptes doivent étre convoqués aux assemblées générales par lettre
recommandée avec demande d'avis de réception.

Lorsque l'assemblée n'a pu délibérer faute de réunir le quorum requis, la deuxieme assemblée
et, le cas échéant, la deuxieme assemblée prorogée, sont convoquées six (6) jours au moins a
I'avance dans les mémes formes que la premiere. L'avis et/ou les lettres de convocation de
cette deuxieme assemblée reproduisent la date et I'ordre du jour de la premiére.

Ordre du jour. L'ordre du jour de 1'assemblée est arrété par 'auteur de la convocation.
L'assemblée ne peut délibérer que sur les questions figurant a son ordre du jour ; néanmoins,
elle peut, en toutes circonstances, révoquer un ou plusieurs administrateurs et procéder a leur
remplacement.

Un ou plusieurs actionnaires représentant au moins la quotité du capital prévue par la loi, et
agissant dans les conditions et délais 1égaux, ont la faculté de requérir l'inscription a 1'ordre du

jour de projets de résolutions.

Le comité d'entreprise peut également requérir l'inscription de projets de résolutions a l'ordre
du jour des assemblées.
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e Acces aux assemblées.
- Justification de la qualité d'actionnaire. Immobilisation

Le droit de participer aux assemblées est subordonné, soit a l'inscription de 1'actionnaire ou de
I'intermédiaire habilité dans les comptes de titres nominatifs tenus par la société, soit a la
transmission aux lieux indiqués dans l'avis de convocation d'un certificat constatant
lI'indisponibilité des actions au porteur inscrites en compte jusqu'a la date de 1'assemblée, cing
jours au moins avant la date de la réunion de 1'assemblée.

- Télécommunication

Tout actionnaire pourra également, si le conseil le décide au moment de la convocation de
I'assemblée, participer et voter aux assemblées par visioconférence ou par tous moyens de
télécommunication permettant leur identification, dans les conditions et suivant les modalités
prévues par la loi.

- Vote a distance

En cas de vote a distance, seuls seront pris en compte les formulaires recus par la société au
moins trois jours avant la date de la réunion de 1'assemblée.

Les représentants légaux d'actionnaires juridiquement incapables et les personnes physiques
représentant des personnes morales actionnaires prennent part aux assemblées, qu'ils soient ou
non personnellement actionnaires.

e Feuille de présence, bureau, proces-verbaux.

A chaque assemblée est tenue une feuille de présence contenant les indications prescrites par
la loi.

Les assemblées sont présidées par le président du conseil d'administration ou, en son absence,
par un vice-président ou par un administrateur délégué a cet effet par le conseil. A défaut,
I'assemblée €lit elle-meéme son président.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux membres de I'assemblée, présents et
acceptant ces fonctions, qui disposent par eux-mémes ou comme mandataires, du plus grand
nombre de VOiIXx.

Le bureau désigne le secrétaire qui peut étre choisi parmi les actionnaires.

Les membres du bureau ont pour mission de vérifier, certifier et signer la feuille de présence,
de veiller a la bonne tenue des débats, de régler les incidents de séance, de contrdler les votes

émis, d'en assurer la régularité et de veiller a 1'établissement du proces-verbal.

Les proces-verbaux sont dressés et les copies ou extraits des délibérations sont délivrés et
certifiés conformément a la loi.
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¢  (Quorum, vote, nombre de voix.

Dans les assemblées générales ordinaires et extraordinaires, le quorum est calculé sur
I'ensemble des actions composant le capital social et, dans les assemblées spéciales, sur
I'ensemble des actions de la catégorie intéressée, déduction faite des actions privées du droit
de vote en vertu des dispositions 1égales.

En cas de vote a distance, il n'est tenu compte, pour le calcul du quorum, que des formulaires
parvenus a la société dans le délai ci-dessus.

- Vote proportionnel

Sous réserve du droit de vote double ci-dessous rappelé, le droit de vote attaché aux actions
est proportionnel au capital qu'elles représentent. A égalité de valeur nominale, chaque action
de capital ou de jouissance donne droit a une voix.

- Droit de vote double

Toutefois, un droit de vote double est attribué a toutes les actions entierement libérées pour
lesquelles il est justifié d'une inscription nominative, depuis deux ans au moins, au nom du
méme actionnaire qui en aura fait la demande expresse a la société par lettre recommandée
accusé de réception. En cas d'augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices
ou primes d'émission, ce droit de vote double bénéficiera, des leur émission, aux actions
nouvelles attribuées gratuitement a un actionnaire a raison d'actions anciennes pour lesquelles
il bénéficie déja de ce droit.

Le droit de vote double cessera de plein droit pour toute action ayant fait 1'objet d'une
conversion au porteur ou d'un transfert de propriété. Néanmoins, n'interrompra pas le délai ci-
dessus fixé, ou conservera le droit acquis, tout transfert du nominatif au nominatif, par suite
de succession ab intestat ou testamentaire, de partage de communauté de biens entre époux ou
de donation entre vifs au profit du conjoint ou de parents au degré successible.

Le vote a lieu et les suffrages sont exprimés a mains levées, par lecture optique ou par voie
électronique, ou encore a scrutin secret, selon ce qu'en décide le bureau.

* Assemblée générale ordinaire.

L'assemblée générale ordinaire est celle qui est appelée a prendre toutes décisions qui ne
modifient pas les statuts. Elle est réunie au moins une fois par an, dans les six mois de la
cloture de chaque exercice social, pour statuer sur les comptes de cet exercice).

Elle ne délibere valablement, sur premiere convocation, que si les actionnaires présents ou
représentés, ou ayant voté a distance possedent au moins le cinquieme des actions ayant droit

de vote. Sur deuxieme convocation, aucun quorum n'est requis.

Elle statue a la majorité des voix dont disposent les actionnaires présents, représentés ou ayant
voté a distance.
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e Assemblée générale extraordinaire.

L'assemblée générale extraordinaire est seule habilitée a modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions. Elle ne peut, toutefois, augmenter les engagements des actionnaires, sous réserve
des opérations résultant d'un regroupement d'actions régulierement effectué.

Elle ne délibere valablement que si les actionnaires présents, représentés ou ayant voté a
distance possedent au moins, sur premicre convocation le quart et, sur deuxieme convocation,
le cinquieme des actions ayant droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la deuxiéme
assemblée peut €tre prorogée a une date postérieure de deux mois au plus a celle a laquelle
elle avait été convoquée.

Elle statue a la majorité des deux tiers des voix des actionnaires présents, représentés ou ayant
voté a distance. Toutefois :

- les augmentations de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission
sont valablement décidées aux conditions de quorum et de majorité prévues pour les
assemblées ordinaires;

- sauf lorsqu'elle intervient par incorporation de réserves, bénéfices ou primes, I'augmentation
de capital par majoration du montant nominal des titres n'est décidée qu'avec le consentement
unanime des actionnaires ;

- le changement de nationalité de la société est décidé a I'unanimité des actionnaires si le pays
d'accueil n'a pas conclu avec la France une convention spéciale permettant d'acquérir sa
nationalité et de transférer le siege social sur son territoire, et conservant a la société sa
personnalité juridique.

e Assemblées spéciales.
Les assemblées spéciales réunissent les titulaires d'actions d'une catégorie déterminée.

La décision d'une assemblée générale de modifier les droits relatifs a une catégorie d'actions
n'est définitive qu'apres approbation par 1'assemblée spéciale de cette catégorie.

Les assemblées spéciales ne déliberent valablement que si les actionnaires présents,
représentés ou ayant voté a distance possedent au moins, sur premiere convocation, le tiers et,
sur deuxieme convocation, le cinquieme des actions ayant droit de vote, et dont il est envisagé
de modifier les droits. Elles statuent aux conditions de majorité de I'assemblée extraordinaire.

21.2.5) Dispositions pouvant retarder, différer ou empécher un changement de son controle

Les statuts, ni aucun autre acte, ne prévoient de disposition spécifique.

21.2.6) Franchissement de seuil (article 13)

Les statuts ne font que reprendre la réglementation en vigueur concernant le franchissement
de seuil.
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22) CONTRATS IMPORTANTS

L’ensemble des contrats importants, non conclus dans le cadre normal des affaires, dans
lesquels la société Artprice et/ou ses filiales est/sont partie(s) et contenant des dispositions
conférant a cette/ces derniere(s) une obligation ou un engagement important pour I’ensemble
du groupe a la date d’enregistrement du présent document, est décrit dans le paragraphe 19)
du présent document.

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

Ce document ne contient aucune information en provenance de tiers autres que les
commissaires aux comptes.

24) DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Durant la validité du présent document de référence, peuvent étre consultés au sicge social de
la société, a savoir Domaine de la Source, 69270 Saint Romain au Mont d’Or, en version
papier, les documents suivants :

- I’acte constitutif et les statuts de la société,
- les rapports, courriers et autres documents, informations financieres historiques, évaluations
et déclarations établis par un expert a la demande de la société, dont une partie est incluse ou

visée dans le document d’enregistrement,

- les informations financieres historiques de la société et de ses filiales pour chacun des deux
exercices précédant la publication du présent document.

De méme, peuvent étre consultés par voie numérique, les informations suivantes :

Date Publication Support de consultation

11/02/2010 | Information mensuelle relative au nombre de titres et |sites www.actusnews.com
droits de vote des actions artprice et www.artprice.com

15/02/2010 | Artprice : CA T4, plaintes contre Christie’s, Directive [sites www.actusnews.com,
Européenne des encheres électroniques, retour de la et www.artprice.com
croissance a deux chiffres pour 2010.

02/03/2010 | Information mensuelle relative au nombre de titres et [sites www.actusnews.com
droits de vote des actions artprice et www.artprice.com

08/04/2010 | Information mensuelle relative au nombre de titres et [sites Www.actusnews.com
droits de vote des actions artprice et www.artprice.com
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Date

Publication

Support de consultation

30/04/2010 Artprice Rapport Financier Annuel 2009 : résultat  |sites www.actusnews.com
bénéficiaire maintenu malgré la crise. et www.artprice.com
03/05/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant [sites www.actusnews.com

le capital social d’artprice.com

et www.artprice.com

07/05/2010

Liste des informations financieres publiées par Artprice
sur les 12 derniers mois (Article 221-1-1 du reglement
de I'Autorité des Marchés Financiers)

sites www.actusnews.com
et www.artprice.com

11/05/2010 | Artprice : CA T1 +30% - prise de marché en Chine - [sites www.actusnews.com,
Directive Européenne des encheres électroniques - et www.artprice.com
retour de la croissance a deux chiffres pour 2010.
17/05/2010 Communiqué relatif a I’avis de convocation et sites www.actusnews.com,
documents préparatoires a I’AGOA du 25.06.10 et www.artprice.com
04/06/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant |sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
28/06/2010 | Compte rendu de I'Assemblée Générale Ordinaire du [sites www.actusnews.com
25.06.10, mise en demeure de la Commission et www.artprice.com
Européenne a la France sur la Directive services.
01/07/2010 Bilan semestriel du contrat de liquidité sites www.actusnews.com
et www.artprice.com
5/07/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant [sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
balo.journal-
07/07/2010 Publication comptes annuels 2009, affectation du officiel.gouv.fr
résultat et rapports des Commissaires aux Comptes |sites www.actusnews.com.
et www.artprice.com
08/07/2010 | Communiqué de mise a disposition du document de |sites www.actusnews.com
référence 2009 et www.artprice.com
08/07/2010 Document de référence 2009 www.amf-france.org
www.artprice.com
03/08/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant [sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
11/08/2010 | Artprice : CA T2 +17% - Directive Européenne des [sites www.actusnews.com
encheres électroniques — Plaintes d’ Artprice devant et www.artprice.com
I’ Autorité de la Concurrence
31/08/2010 sites www.actusnews.com

Artprice : 1€I Semestre 2010 croissance de 23 % du
CA, perspectives 26Me semestre

et www.artprice.com
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Date Publication Support de consultation

7/09/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant [sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

05/10/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant [sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

05/11/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant |sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

09/11/2010 |Artprice : CA T3 croissance a deux chiffres — Directive|sites www.actusnews.com
Européenne des encheres électroniques — CA et www.artprice.com

consolidés troisieme trimestre 2010

02/12/2010 | Nombre total de droits de vote et d’actions composant |sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

24/12/2010 Artprice : CA T3 identique au communiqué du sites www.actusnews.com
9/11/2011 avec, en addendum pour mémoire, CA T2 et et www.artprice.com

T1

04/01/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

25/01/2011 Bilan semestriel du contrat de liquidité sites www.actusnews.com
et www.artprice.com

04/02/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

09/02/2011 = Artprice : T4, confirmation d’une croissance a deux sites www.actusnews.com
chiffres pour 2010, perpectives 2011 et www.artprice.com

07/03/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

07/04/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

29/04/2011 = Artprice Rapport Financier Annuel 2010 : Croissance sites www.actusnews.com
du C.A., Résultat bénéficiaire, Adoption de la Directive et www.artprice.com

Services par le Sénat

09/05/2011 Liste des informations financieres publi€es par Artprice sites www.actusnews.com

sur les 12 derniers mois (Article 221-1-1 du reglement et www.artprice.com
de 1'Autorité des Marchés Financiers)

09/05/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

11/05/2011 = Artprice T1 2011 : croissance du C.A., aboutissement sites www.actusnews.com
de la Directive Services, passage a I'Assemblée et www.artprice.com

Nationale
25/05/2011 Avis de réunion valant avis de convocation www.journal-
officiel.gouv.fr

07/06/2011 Documents préparatoires a I'Assemblée Générale  sites www.actusnews.com
d'Artprice du 30 juin 2011 et www.artprice.com

09/06/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com

le capital social d’artprice.com

et www.artprice.com
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Date Publication Support de consultation

04/07/2011 Compte rendu de 1'Assemblée Générale d'Artprice.com sites www.actusnews.com
et www.artprice.com

05/07/2011 Bilan semestriel du contrat de liquidité sites www.actusnews.com
et www.artprice.com

07/07/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

11/07/2011 balo.journal-
Avis d’approbation des comptes et de la décision officiel.gouv.fr

d’affectation du résultat sites www.actusnews.com,
et www.artprice.com

11/08/2011 Artprice T2 2011 : Croissance du C.A, I'Art, valeur sites www.actusnews.com
refuge dans les crises majeures, Publication le 21 07 et www.artprice.com

2011 de la loi de libéralisation des encheres.

16/08/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

25/08/2011 = Communiqué de mise a disposition du document de sites www.actusnews.com
référence 2010 et www.artprice.com
25/08/2011 Document de référence 2010 www.amf-france.org

www.artprice.com

31/08/2011 1° semestre 2011 et perspectives 2°™ semestre avec les sites www.actusnews.com
encheres en ligne et www.artprice.com

6/09/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

3/10/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

4/11/2011 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

14/11/2011 3T 2011 : Croissance du CA, I’ Art valeur refuge dans sites www.actusnews.com
les crises majeures, le Régulateur du marché de I’art est et www.artprice.com

en place

5/12/2011  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

5/01/2012 Bilan semestriel du contrat de liquidité sites www.actusnews.com
et www.artprice.com

5/01/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com

26/01/2012 = Artprice admis au SRD Long Seulement le 24 février sites www.actusnews.com
2012 et www.artprice.com

27/01/2012  Addendum : Artprice esst admis au compartiment B et sites www.actusnews.com
sera admis au SRD Long seulement le 24 février 2012 et www.artprice.com

6/02/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com

le capital social d’artprice.com

et www.artprice.com
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Date

Publication

Support de consultation

7/02/2012 T4 2011 : Croissance du CA, premieres analyses de la sites www.actusnews.com
Place de Marché Normalisée. L’ Art refuge dans les et www.artprice.com
crises majeures
22/06/2012  Avis de réunion valant avis de convocation a I’ AGE www.journal-
officiel.gouv.fr
site www.artprice.com
9/03/2012 Mise a disposition des documents préparatoires a  sites www.actusnews.com
I’ AGE du 30.03.12 et consultation des rapports du et www.artprice.com
Conseil d’ Administration et des Commissaires aux
comptes
12/03/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
5/04/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
6/04/2012 Compte rendu de I’AGE du 30.03.12 sites www.actusnews.com
et www.artprice.com
30/04/2012 = Mise a disposition et consultation du rapport financier sites www.actusnews.com
annuel 2011 et www.artprice.com
10/05/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
14/05/2012 T1 : Croissance du CA Internet. Premieres analyses de sites www.actusnews.com
la Place de Marché Normalisée aux Encheres. Objectif | et www.artprice.com
2012 : 2 millions de clients qualifiés
16/05/2012 Avis de réunion valant avis de convocation a I’AGM du www.journal-
29.06.12 officiel.gouv.fr
site www.artprice.com
1/06/20012 Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
5/06/2012 Mise a disposition des documents préparatoires 2  sites www.actusnews.com
I’AGM du 29.06.12 et consultation des rapports du et www.artprice.com
Conseil d’ Administration et des Commissaires aux
comptes
3/07/2012 Bilan semestriel du contrat de liquidité sites www.actusnews.com
et www.artprice.com
3/07/2012 Compte rendu de I’AGM du 29.06.12 sites www.actusnews.com
et www.artprice.com
6/07/2012  Nombre total de droits de vote et d’actions composant sites www.actusnews.com
le capital social d’artprice.com et www.artprice.com
11/07/2012 Avis d’approbation des comptes et de la décision Site www.journal-

d’affectation du résultat

officiel.gouv.fr
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25) INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

L’ensemble des informations concernant les filiales et participations de la société Artprice se
trouve dans les chapitres 7 (Organigramme) et 20 (informations financieres et plus
particuliecrement au niveau des annexes des comptes consolidés) du présent document de
référence.
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