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ROTHSCHILD & CO
Société en commandite par actions au capitalde 154 367 116 €
Siege social : 23 bis avenue de Messine, 75008 Paris
302 519 228 RCS Paris
Exercice 2025
A.—Comptesannuels.
|. — Bilan au 31 décembre 2025.
(En milliers d’Euros.)
Actif Notes Montant brut| Amort. Prov. | 31/12/2025 31/12/2024

Immobilisationsincorporelles 6.1
Concessions, brevets, licences, marques, procédes, 276 276
solutionsinformatiques, droits et valeurs similaires
Fonds commercial
Autres immobilisations incorporelles
Immob. incorp. en cours, avances etacomptes
Immobilisations corporelles 6.1
Terrains 2830 2830 2830
Constructions 3739 1544 2195 2366
Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles 848 516 332 401
Immobilisations en cours, avances et acomptes
Immobilisations financiéres 6.2
Participations 2767 664 12287 2755377 2726977
Autres titres immobilisés 14 262 14239 23 23
Autres immobilisations financiéres 6 6 6

Total actifimmobilisé 2789625 28 862 2760763 2732603
Stocks et en-cours
Avances, acomptes versés surcommandes 6.5 30 30
Créances
Créances clients & cptesrattachés 6.3 294 294 1198
Autres créances 6.4 9451 9451 67 091
Charges constatéesd'avance 6.8 120 120 201
Valeurs mobiliéres de placement
Disponibilités 6.7 266203 266203 160 145

Total actif circulant 276098 276098 228635
Ecarts de conversion et différences d'évaluation actif 6.9 9 9 0

Total général 3065732 28862 3036870 2961238
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Passif Notes 31/12/2025 31/12/2024

Capitaux propres 7.1
Capital 154 367 154 367
Primes d'émission, de fusion, d'apport 1093 344 1093 344
Réserves
Réserve légale 15547 15547
Autres réserves 199 305 199305
Reportanouveau 1035115 1073726
Résultat del'exercice (bénéfice ou perte) 320475 185342
Acompte sur dividendes
Subventions d'investissements
Provisionsréglementées

Total capitaux propres 2818153 2721631
Provisions pourrisques et charges 7.2
Provisions pour risques 2116 1455
Provisions pour charges 1799 1799

Total provisions 3915 3254
Dettes 7.3
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts etdettes auprés des établissements de crédit
Emprunts, dettes financiéres diverses 39 36
Avances etacomptes regus sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptesrattachés 5376 5756
Dettes fiscalesetsociales 9949 27359
Autres dettes 199 397 203124
Produits constatés d'avance 7.4

Total dettes 214761 236 276
Ecarts de conversion et différences d'évaluation passif 7.5 42 78

Total général 3036870 2961238
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Il. —Comptederésultat.
(En milliers d’Euros) 31122025 | 3y/12/2024 | 3122024
Produits d'exploitation
Ventes de marchandises
Productionvendue :
Dontbiens
Dontservices 3882 4879 4879
Montant net du chiffre d'affaires 3882 4879 4879
Reprises sur amortissements, dépréciations et provision 839 3 3
Produits des cessions d'immobilisations incorporelles et corporelles 0 7
Autres produits 6 6 6
Total des produits d'exploitation 4727 4895 4888
Autres achats et charges externes -21477 -21203 -21203
Impots, taxes et versements assimilés =777 -900 -900
Salaires -5335 -5225 -5225
Cotisations sociales -2558 -2953 -2953
Dotations aux amort. et aux depre.
Sur immobilisations : dotations aux amortissements -258 -267 -267
Sur actif circulant : dotations aux dépréciations
Dotations aux provisions -1481 -764 -764
Valeurs comptables desimmobilisations incorporelles et corporelles cédées
Autres charges -1175 -1044 -1044
Total des charges d'exploitation -33061 -32 356 -32 356
1. Résultat d'exploitation -28 333 -27 460 -27 467
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré
Produits financiers
De participations 301316 208 357 208 357
D'autres valeurs mobhiliéres et créances de I'actifimmobilisé
Autres intéréts et produits assimilés 5882 7204 7204
Différences positivesde change 10
Produits des cessions d’immobilisations financiéres 61733 219
Reprises sur dépréciations et provisions 205 294 6
Total des produits financiers 369 146 216073 215566
Dotations aux amortissements, aux d épréciations et aux provisions -19 -923
Intéréts et chargesassimilées -3720 -7871 -7871
Différences négatives dechange -7
Valeurs comptables desimmobilisations financieres cédées -25 366 -784 -264
Total des charges financieres -29112 -9578 -8135
2. Résultat financier 340034 206 495 207 431
3. Résultat courant avant impo6ts 311701 179 035 179 964
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Compte de résultat - suite (en liste)

(En milliers d’Euros) 31122025 | 3y/12/2024 | 3122024
Produits exceptionnels 513
Total des produits exceptionnels 513
Chargesexceptionnelles -1442
Total des charges exceptionnelles -1442
4. Résultat exceptionnel -929
Impdts sur lesbénéfices 8774 6307 6307

Contributional'lS

Total des produits 373874 220968 220968
Total des charges -53399 -35626 -35626
5. Bénéfice ou perte 320475 185342 185342

lll. —Annexe aux comptes annuels
4. Présentation de P’activité et faits marquants.

4.1. Faits marquants. — R&Co a cléturé I'exercice 2025 avec un bénéfice net de 320,5 millions d'euros, contre 185,3 millions
d'euros I'année précédente. Pourl'exercice closle 31 décembre 2025, lasociété a pergu301,3 millions d'euros de dividendes de
ses filiales frangaises (Rothschild & Co Wealth & Asset Management SAS : 123,3 millions d'euros ; K Développement SAS : 1055
millions d'euros ; Paris Orléans Holding Bancaire SAS (POHB) : 47,0 millions d'euros ; Concordia Holding SARL : 20,3 millions
d'euros ; R&Co Martin Maurel SA : 5,2 millions d’euros), contre 208,3 millions d'euros I'année précédente.

Durant’exercice 2025, Rothschild & Co SCA a apporté ses titres de R&Co Martin Maurel SAd’une valeurde 54 millions d’euros
a R&Co Wealth and Asset Management SAS eta cédé des actions ordinaires de K Développement SAS pourune valeurde 0,7
million d’euros a des minoritaires.

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

4.2. Evenements post-cloture. — Aucun évenement particulier remettant en cause la sincérité et I'image fidele des états
financiers au 31 décembre 2025 n'est intervenu depuis le 1% janvier 2026.

5. —Principes et méthodes comptables
Les principes et méthodes comptables sont présentés tels que définis a I'article 832-2 du PCG.

5.1. Principes généraux. — Les comptes annuels ont été arrétés conformément aux dispositions du réglement ANC n°2022-06
du 4 novembre 2022 modifiant le reglement ANC 2014-03 du 5 juin 2014, prenant en compte I'’ensemble des réglements
applicablesau 31/12/2025. Les principesde fond et de forme retiennent les criteres relatifs aux dispositions des articles L 123-12
et L123-13 ducode de commerce.

Les comptes annuels sont présentés en milliers d’euros.

5.2. Changements comptables. — Suite a I'entrée en vigueur de la reglementation ANC 2022-06, la société a ap pliqué a compter
du lerjanvier2025 les dispositionsintroduites parle reglementmodemisation des états financiers constituant un changement de
méthode comptable. Le format de présentation des états financiers a été adapté pour tenir compte de la modification du plande
compte, notamment :

— ladisparition des comptes exceptionnels désomais reclassés soit en résultat d’exploitationou en résultat financier

— lasuppressiondestransfertsde charges

— lanouvelle nomenclature et nouvelles informations présentées en annexe

L'impact pourles états financiers au 31/12/2025 s’éléve a 36 584 milliers euros et concernentles comptes ci-dessous :
PCG

Nouveau PCG Libellé 31/12/2025 Etat financier

775611200
775200000
675610000
675200000
675611200

767110009 Gain on sale of investment in sub to group co - IC - Credit
757200000 Gain on Disposal Other Tangible/Intangible FA - Credit
667110002 Derecognition of LTI Loss Carrying Value of Assets - Debit
657200000 Loss on Disposal Other Tangible/Intangible FA - Debit
667110009 Loss on sale of investment in sub to group co - IC - Debit
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5.3. Immobilisations corporelles et incorporelles. — Les immobilisations sont inscrites au colt d’acquisition sous déduction
des amortissements cumulés. Les amortissements sont calculés sur la valeur d’entrée des immobilisations dans le patimoine
selon laméthode linéaire surles durées devie estimées suivantes :

Frais d’établissement 3ans
Constructions etimmeubles 20a30ans
Agencements, installations 8a1l0ans
Matériel informatique etlogiciels 3ans
Matériel de bureau 3ans
Matériel de transport 5ans
Mobilierde bureau 10 ans

5.4. Immobilisations financiéres. — Les immobilisations financiéres sont constituées de titres de participations et créances
rattachées, d'autres titresimmobilisés (TIAP, obligations, etc.) et d’autres immobilisations financiéres (composées principalement
de cautions ou dépbtsde garantie).

Le classementdestitres en immobilisations financieres est apprécié au regard de I’horizon d’investissement, du pourcentage de
détention dans le capital de I’entreprise concemée et de I'influence pouvant découlerde I'investissement réalisé par la Société.
A leur date d’entrée dans le patrimoine de I'entité, les titres immobilisés sont évalués & leur colt d’acquisition, selon les régles
générales d’évaluation énoncées aux articles213-1a213-8du PCG.

— Titres de participation et créances rattachées : A toute autre date que leur date d’entrée, les titres de participation, cotés ou
non, sont évalués a leur valeurdutilité représentant ce que I'entité accepterait de décaisser pour obtenir cette participation si elle
avaital’acquérir. Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur d’utilité est inférieure a la valeur comptable.

— Autres titres immobilisés : A toute autre date que leur date d’entrée dans le patrimoine de I'entité, les titres immobilisés de
I'activité de portefeuille (TIAP) sont évalués titre par titre a une valeur qui tient compte des perspectives d’évolution générale de
I'entité dontlestitres sont détenus et qui est fondée, notamment, surlavaleur demarché.

A la cléture de chaque exercice, la valeur actuelle des titres immobilisés, autres que les titres de participation et les titres
immobilisés de I'activitéde portefedille (TIAP), est estimée :

—  pourlestitrescotés,au cours moyen du derniermois;

—  pourlestitresnon cotés, aleur valeur probablede négociation.

Par dérogation aux articles511-2 et 512-1 du PCG, les plus-values et moins-values de cession de titresimmobilisés de I'activité
de portefeuille (TIAP) sont comptabilisées, selon le cas, en produitou en charge.

Par exception a la régle d’évaluation élément par élément définie a l'article 214-21 du PCG, en cas de baisse anormale et
momentanée des titresimmobilisés, cotés, autres que les titres de participation et des titres immobilisés de I’activité de portefedille
(TIAP), I'entité n’est pas obligée de constituer, ala date de cl6ture de I'exercice, de dépréciation a concurrence des plus -values
latentes normales constatées surd’autrestitres. Il n’est pas constitué de dépréciation surles titres quifont'objet d'opérations de
couverture.

— Autres immobilisations financiéres : Les autres immobilisations financiéres sont essentiellement des cautions et des dépéts de
garanties quisont comptabilisées aleur valeurnominale.

5.5. Créances. — En application des regles générales du PCG, les créances sont retenues pour leur valeur nominale et, par
prudence,une dépréciation est constituée lorsqu’apparait une perte probable.

5.6. Conversion des monnaies étrangeres. — Les actifs et passifs libellés en devises sont convertis en euros aux cours de
change officiels a la date de fin d'exercice. Les positions sont réévaluées chaque mois en appliquant les cours de change en
vigueur a ce moment. Les transactions en devises sont converties au cours du jour de I'opération.

5.7. Intéréts et commissions. — Les intéréts sont enregistrés au compte de résultat prorata temporis.
En revanche, lescommissions sont enregistrées pour I'essentiel, selon les criteres suivants:
— Ladated'exigibilité;
— Ladated'encaissement;
—  Les commissions quirémunérent un service continu, sont établies prorata temporis sur ladurée dela prestationrendue.
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6. — Informations relatives au bilan actif
6.1. Immobilisations corporelles etincorporelles :
— Immobilisations corporelles etincorporelles au 31/12/2025 :
31/12/2024 [Augmentation| Diminution Autres 31/12/2025
Logiciel 276 - - - 276
Immob.incorporelles : 276 - - - 276
Terrains: 2830 - - - 2830
Install. et Agencements 539 - - - 539
Constructions 3739 - - - 3739
Matériel de transport 235 17 -11 - 241
Matériel & mobilierde bureaux 56 - - - 56
Matériel informatique 12 - - - 12
Acomptes/immobilisations - 17 -17 - -
Immob. Corporelles : 7411 34 -28 - 7417
Les amortissements se décomposent comme suit :
31/12/2024 Dotations Reprises Autres 31/12/2025
Amort. Logiciel 276 - - 276
Amort.Immob. Incorporelles : 276 - - 276
Amort. Install. et Agencements 232 54| - 286
Amort. constructions 1373 171 - 1544
Amort. matériel transport 152 21 - 173
Amort. matériel & mobilier 45] - - 45
Amort. matériel info. 12| - - 12
Amort.Immob. Corporelles : 1814 246 - 2 060
Les dépréciations se décomposent comme suit: Néant
6.2. Immobilisations financiéres
— Participations au 31/12/2025 :
Montant des
Montant du %?Fégfgsx QU%SF;RZF de Valeur brute Provision \gﬁ]ugtgﬁtlge
capital autres quele détenue comptable Total 31/12/2025
capital
R&Co WAM SAS - - 1153 255 - 1153 255
POHB SA - - 1208 646 - 1208 646
K Développement SAS - - 103 129 - 103 129
Concordia Holding SARL - - 290 087 - 290 087
Autres - - 12 547 -12 287 260
Total - - 2767 664 -12 287 2755 377
— Variation des participations :
Valeur nette Valeur nette
comptable | Augmentation| Diminution Autre comptable
31/12/2024 31/12/2025
R&Co Martin Maurel SA 24 988 0 -24988 - -
R&Co WAM SAS 1099 179 54 076 - - 1153255
POHB SA 1208 646 0 - - 1208 646
K Développement SAS 103 788 - -658 - 103 130
Concordia Holding SARL 290 087 - - - 290 086
Autres 289 - -29 - 260
Total 2726 977 54 076 -25676 - 2 755 377

— Créancesrattachéesades participations : Néant.

— Préts : Néant.
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— Dépobtsetcautionnements :
31/12/2025 31/12/2024
Dépots et cautionnements 6 6
Total 6 6
— Autres titres immobilisés:
31/12/2024 | Augmentations| Diminutions Autres 31/12/2025
Autres titres immaobilisés 14262 14 262
Total 14262 14262
Dépréciation des autres titres immobilisés :
31/12/2024 Dotations Reprises Autres 31/12/2025
Dépréciation des autres titres immobilisés -14 239 - - - -14 239
Total -14 239 - - - -14 239
6.3. Créances auprés dela clientele :
31/12/2025 31/12/2024
Créances clientsHors Groupe 8 -
Créances clients Groupe 108 51
Clients Groupe - factures a établir 178 1148
Total 294 1199
6.4. Autres créances:
31/12/2025 31/12/2024
Comptes foumisseurs débiteurs - 21
Personnel et organismes sociaux 18 3
Etat - TVA 6 595 6 070
Groupe & associés 2573 60 833
Créances diverses 265 164
Total 9451 67 091
6.5. Avances et acomptes versés sur commandes :
31/12/2025 31/12/2024
Avances et acomptes versés sur commandes 30 -
Total 30 -
6.6. Valeurs mobiliéres :
— Valeurs mobilieresde placement : Néant.
— Dépréciations: Néant.
6.7. Disponibilités :
31/12/2025 31/12/2024
Compte courant Groupe 94619 18288
Compte courant a I'extérieur - Disponibilités 101 138
Préts a terme 118475 89897
Préts a terme Groupe 52135 50788
Intéréts arecevoir 873 1034
Total 266203 160 145
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6.8. Charges constatées d’avance :
31/12/2025 31/12/2024
Charges constatées d'avance 120 201
Total 120 201
6.9. Ecart de conversion actif :
31/12/2025 31/12/2024
Ecartde conversion actif 9 -
Total 9 -

6.10. Echéancier des créances :

Montant Période d'exigibilité
Créances 31/12/2025 Moinasnd'un la5ans |Plusde5ans

Autres immobilisations financiéres 6 6
Autres titres immob. 14262 14262
Autres créancesclients 294 294
Personnel et comptesrattachés 18 18
Taxe sur lavaleur ajoutée 6595 6595
Groupe & associés 2573 2573
Débiteurs divers 265 265
Charges constatéesd'avance 120 73 a7
Avances et acomptes versés sur commandes 30 30

Total des créances 24163 24116 47

7.1. Capitaux propres:

7. —Informations relatives au bilan passif.

7.1.1. Capital social. — Le capital social est représenté par des actions ordinaires. Le capital est fixé a cent cinquante-quatre
millions trois cent soixante-sept mille cent seize euros (154 367 116 €), divisé en soixante-dix-sept millions cent quatre-vingt-trois
mille cing cent cinquante-huit (77 183 558) actions de deux euros (2 €) de valeur nominale de méme catégorie.

31/12/2025 31/12/2024
Capital social 154 367 154 367
Total 154 367 154 367
7.1.2. Primes et report anouveau :
— Primes d’émission, de fusion, d’apport :
31/12/2025 31/12/2024
Primes d'émission 53639 53639
Primes de fusion 391309 391309
Primes d'apport 648 396 648 396
Total 1093344 1093344
— Réservelégale:
31/12/2025 31/12/2024
Réservelégale 15 547 15 547
Total 15 547 15547

2601820
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— Autres réserves:
31/12/2025 31/12/2024
Autres Réserves 199 305 199 305
Total 199 305 199 305
— Reportanouveau:
31/12/2025 31/12/2024
Reportanouveau 1035115 1073726
Total 1035115 1073726
— Acomptessur dividendes : Néant.
7.1.3. Variation des capitaux propres :
» | Acompte -
Capital Réserves Primes 5583;;3 sur Prorvéls:ons Résultat Total
dividendes g
Capitaux propres
31/12/2024 154 367 214852 1093344 1073726 185342 2721631
Affectationde
résultat 2024 185342 -185342
Distributionde
dividendes -223 953 -223953
Résultat
31/12/2025 320475 320475
Capitaux propres
31/12/2025 154 367 214852| 1093344 1035115 320475 2818153
7.2. Provisions:
31/12/2024 Dotations Reprises Autres 31/12/2025
Médailles du travail 218 81 -101 - 198
Litiges Personnel 1237 1400 -737 - 1900
Provision pourcharges 1799 18 - - 1817
Provisions: 3254 1499 -838 - 3915
7.3. Dettes:
7.3.1. Emprunts et dettes financiéres diverses :
— Emprunts subordonnés etintéréts courus :
31/12/2025 31/12/2024
Dette subordonnée 0 -
Dépot cautionnement 39 36
Total 39 36
— Emprunts, dettes aupres des établissements de crédit : Néant
— Emprunts, dettesfinancieres diverse, associés : Néant
7.3.2. Dettes fournisseurs et comptes rattachés :
31/12/2025 31/12/2024
Fournisseurs Groupe 11
Fournisseurs Groupe - factures nonparvenues 3532 3835
Fournisseurs divers - factures non parvenues 1833 1921
Total 5376 5756
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31/12/2025 31/12/2024
Personnel 3332 3187
Autres dettes fiscales & sociales 2060 1902
Etat, TVA 654 744
Prélévementalasource 77 72
Autres impots et taxes 229 221
Impdtsurles sociétés 3597 21233
Total 9949 27 359
7.3.4. Autres dettes :
— Autres dettes :
31/12/2025 31/12/2024
Clients et notes de frais a rembourser 0 1
Autre dette 255 169
Total 255 170
— Groupes etassociés:
31/12/2025 31/12/2024
Groupe & Associés 199 142 202 954
Total 199 142 202 954
7.4. Produits constatés d’avance. — Néant.
7.5. Ecart de conversion passif :
31/12/2025 31/12/2024
Ecartde conversion passif 42 78
Total 42 78

7.6. Echéancier des dettes :

Montant Période d'exigibilité
Dettes i '
31/12/2025 momasnd un lab5ans plusdeb5 ans
Emprunts subordonnés etintéréts courus 39 39 0
Fournisseurs et comptesrattachés 5376 5376
Personnel et comptesrattachés 3332 2576 756
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 2060 1606 454
Imp6ts sur les bénéfices 3597 3597
Taxe sur lavaleur ajoutée 654 654
Autres impots, taxes, versements assimilés 306 306
Groupe etassociés 199142 199142
Autres dettes 255 255
Total des dettes 214761 213551 1210 0
8. — Informations relatives au compte de résultat.
8.1. Revenus d’exploitation :
8.1.1. Prestations:
31/12/2025 31/12/2024
Prestationsde services en France 3882 4879
Total 3882 4879
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8.1.2. Produits de cessions surimmobilisations incorporelles et corporelles :
31/12/2024
31/12/2025 31/12/2024 Publié
Revenus de cessions d'immobilisations 0 7
Total 0 7
8.1.3. Autres produits :
31/12/2025 31/12/2024
Reprises sur provisions ettransfert de charges 839
Produitsdivers de gestion 6
Total 845 9

8.2. Produits financiers. —Les dividendesregus des participations sont comptabilisés dés que leur paiement a été décidé par

I'organe compétent. Ils sont enregistrés en produits financiers

311122025 | 31212024 | U202
Reprisesprovisions 205 294 6
Produitsde participation 301316 208 357 208 357
Produitsd'intéréts 3967 5141 5141
Gains de change 10
Produits des cessions d'immobilisations financiéres 61733 219
Intéréts sur compte courant 1915 2063 2063
Total 369 146 216073 215566
8.3. Produits exceptionnels :
3111212025 | 3122024 | 31522024
Opérations d'éléments d'actif 513
Total 513
8.4. Charges d’exploitation :
8.4.1. Autres achats et charges externes :
31/12/2025 31/12/2024
Matiéres et fournitures 6 7
Honoraires 2280 1698
Honoraires des commissaires aux comptes (certification) 604 919
Cotisations etdons 1680 2218
Missions et déplacements 420 435
Cotisations etcharges propres du GIE 140
Locations 546 525
Relations publiques 563 315
Documentation, bases de données 128 149
Assurance 230 233
Autres charges d'exploitation 14 880 14703
Total 21477 21203
8.4.2. Impots, taxes et versements assimilés :
31/12/2025 31/12/2024
Taxes sociales 742 803
CET 4 0
Taxe sur les véhicules de sociétés 14 13
Autres 17 84
Total 777 900
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8.4.3. Fraisde personnel :
31/12/2025 31/12/2024
Salaires & traitements 5335 5225
Détail des charges sociales 2 558 2953
Total 7 893 8178
8.4.4. Amortissements et provisions :
31/12/2025 31/12/2024
Dotation aux amortissements 257 267
Provisions sur risques et charges 1481 764
Total 1738 1031
8.4.5. Autres charges :
31/12/2025 31/12/2024
Chargesdiverses 1175 1044
Total 1175 1044
8.5. Charges financieres :
31/12/2024
31/12/2025 31/12/2024 Publié
Dépréciations surimmobilisations financiéres 923
Intéréts 3719 7871 7871
Pertes dechange 8
Valeurs comptables desimmos financiéres cédées 25366 784
Provisions pour risques et charges 19 264
Total 29112 9578 8135
8.6. Charges exceptionnelles :
31/12/2024
31/12/2025 31/12/2024 Publié
Sur opérations d'éléments d'actif 1442
Total 1442
8.7. Participation des salariés. — Néant
8.8. Impodts surles sociétés:
31/12/2025 31/12/2024
Impdtsurles sociétés -8774 -6 307
Total -8774 -6307

9. — Autres informations.

9.1. Identité société mere:

Rothschild & Co Concordia SAS - 23 bis avenue de Messine - 75008 PARIS

N° SIRET : 499 208 932 00016 - Capital social : 174 945 214 Euros

9.2. Passif social :

9.2.1. Effectifs moyens. — Au cours de I'exercice au 31 décembre 2025, I'effectif moyen s’est élevé a 21 personnes, qui ont

toutes le statutde cadre.

9.2.2. Indemnités defin de carriere.— Le calcul des indemnités de fin de carriereest effectué par un actuaire indépendant.

Compte tenu du cumul des droits individuels constatés au 31 décembre 2025, le passif social de I’entreprise, charges sociales

incluses, est évalué a 151 milliersd’euros.
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9.3. Engagements hors bilan :
31/12/2025 31/12/2024

Engagementsdonnés:

Cautionsdonnées et engagements divers 289 289

Engagements financiers (compléments de prixa verser sur achats d'actions) 97

Total 289 386
Engagementsregus:

Lignesde crédit non-utilisées 290000 260000

Total 290000 260000

Engagementshors bilan dans le cadre de I'acquisition d’actions de préférence de la société MMI

R&Co a acquis en juillet 2015 et en mars 2016 auprés d’associés minoritaires, I'intégralité des actions de préférence b1, b2, b3
et b4 non encore détenues de la société MMI. MMI avait pour vocation d’'associer des managers de la Société aux plus-values
potentielles pouvant étre réalisées par la Société dans le cadre de ses activités de capital investissement sur fonds propre lors
de désinvestissements. Dansle cadre des accords p assés avec ces minoritaires, la Société s’est engagée a versera ces demiers
des compléments deprix surleurs actions cédées, au 31 décembre 2025, il n’y a plus d’engagement.

9.4. Situation fiscale.

La Société estalatéte d'un groupe fiscal quicomprendles sociétés suivantes:
—  Paris Orléans Holding Bancaire SAS ;
—  Rothschild & Co Martin Maurel SA;

—  ConcordiaHolding SARL

— K Développement SAS;
— Rothschild & Co Wealth and Asset Management SAS;

— Montaigne Rabelais SAS ;
— POFondsSAS;

—  Verseau SAS.
9.5. Tableau des filiales et des participations :
Primes
d'apport et N Chiffre L
Sociétés ou groupes de d'émission , Valeur Valeur Er:rtmss:rft;vanaielsa d'affaires Bénéfice ou 2:?;28%25
Sociégtés P Capital réserves et Quote-part de comptable comptable SOCi6te etpnon hors taxe du perte du par la société
(En millions d'Euros) report a capital détenue | brutedes titres | nettedes titres encore dernier dernier au cours de
nouveau hors détenus détenus b . exercice exercice clos I ;
résultat de rembourses écoulé exercice
I'exercice
A. Filiales (50% au moins du
capital détenu par la Société)
Paris Orléans Holding
Bancaire SAS (Paris) (2) (4) 729,6 2333 100,0% 1 208,6 1 209,0 0,6 88,7 47,0
K Développement SAS 138 1227 100,0% 1031 1030 00 11438 1050
(Paris) (2) (4)
Concordia Holding Sarl
(Paris) (2) (4) 5312 358,4 23,9% 290,0 290,0 0,8 21,3 20,3
Rothschild & Co Wealth &
Asset Management (2) (4) 254,0 901,5 100,0% 1 153,0 11530 0,0 1231 1233
B. Participations (5 a50% du
capital détenu par la société)
FINATIS SA (Paris) (1) (3) (4 NC NC 5% 123 00 00 0,017 -86 00

(5 (6)

(1) Chiffres consolidés

(6) En cours de liquidation

(2) Cléture de I’exercice comptable au 31 décembre 2025
(3) Réserves et résdultat - part du Groupe
(4) R&Co n’a accordé aucune caution ou aucun aval a cette société
(5) Cléture de I'exercice comptable au 31 décembre 2023

(Exerciceclosle 31 décembre 2025.)

A l'assemblée générale de la société Rothschild & Co S.C.A.,

IV. — Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels.

Opinion. — En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué 'audit des
comptes annuels de la société Rothschild & Co S.C.A. relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu'ils sont

jointsau présentrapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles 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 financiére et du patrimoine de
lasociétéalafin de cetexercice.

L’'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Comité d’Audit.
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Fondement del'opinion:

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

Les responsabilités qui nous incombent en vertude ces normes sontindiquées dans la partie "Responsabilités des commissaires
aux comptes relatives al'audit des comptes annuels" du présent rapport.

— Indépendance : Nous avons réalisé notre mission d’audit dansle respect desregles d’indépendance prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur la période du 1°" janvier 2025 a la
date d’émission de notre rapport, et, notamment, nous n’avons pas foumi de services interdits par l'article 5, paragraphe 1, du
réglement (UE) n°537/2014.

Observation.
Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les incidences de la premiére ap plication
des réglements ANC n° 2022-06 et n° 2023-03 exposées dans I'Annexe des comptes annuels.

Justification des appréciations —Point clé de 'audit

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance le point clé de I'audit relatif aux risques d'anomalies significatives qui, selon
notre jugement professionnel, a été le plus important pour I'audit des comptes annuels de I'exercice, ainsi que lesréponses que
nous avons apportéesface a cesrisques.

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

Dépréciation des titres de participation et des titresimmobilisés de I’activité de portefeuille (TIAP)

— Risqueidentifié : Au 31 décembre 2025, la Société détient un montant net de 2 755 millions d’euros de titres de
participation et de titresimmaobilisés.

La valeur d’inventaire de ces titres de participation et de ces titres immobilisés de I'activité de portefeuille est déterminée par la
Direction en ayant recours notamment, en fonction de la disponihilité des données, a des quotes-parts de situation nette comptable
ouréévaluée ou encore desréférences a des transactions récentes.

Lorsque la valeur d’inventaire ainsi d éterminée estinférieure au cot d’acquisition de ces titres, une dépréciation est constituée.

La méthodologie et les hypothéses retenues pour évaluer la valeur d’inventaire des titres de participation et des titresimmobilisés
del'activité de portefeuille nécessitant I'exercice du jugement, et eu égard a I'importance relative du montant de cestitres dansle
bilan de la Société, nous avons considéré guela détermination des dépréciations des titres de participation et des titres immobilisés
del'activité de portefeuille est un point clé de I'audit des comptes annuels de la Société.

Le paragraphe5.4 « Immobilisations financiéres » de I’Annexe précise les mo dalités de constitution des d épréciations d estinées
a couvrir lerisque de baisse de valeur destitres de participation et des titresimmobilisés de I'activité de portefeuille.

— Procédures d'audit mises en ceuvre enréponse acerisque :

Nos travaux ont consisté a:
—  prendre connaissance du dispositif de controle inteme et de gouvermance mis en place par la Direction, afin de mesurer
lavaleur d’inventaire destitres de participationet des titres immobilisés de I'activité de portefeuille ;
— examiner le bien-fondé des méthodologies appliquées et la pertinence des parameétres et hypothéses retenus par la
Société, afin de déterminer les valeurs d'inventaire deces titres; et
— testersurlabase de sondagesles valeurs d’inventaire retenues parla Société pources titres et la correcte application
des méthodes.

Vérifications spécifiques. — Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables
en France, aux vérifications sp écifiques prévues parles textes |égaux et réglementaires.

Informations données dans lerapportde gestionet dans les autres documents sur lasituation financiere et les comptes
annuels adressés aux actionnaires

Nous n'avons pas d'observationa formuler sur la sincérité etla concordance avecles comptes annuels des informations données
danslerapportde gestion du Gérantetdans les autres documents sur la situation financiére et les comptes annuels adressés
aux actionnaires.

Nous attestons de la sincérité etde la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais de paiement
mentionnéesal'article D. 441-6 du code de commerce.

Informations relatives au gouvernement d’entreprise

Nous attestons de I'existence, dans le rapport du conseil de surveillance sur le gouvernement d’entreprise, des informations
requises par l'article L.225-37-4du code de commerce.
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Désignation des commissaires aux comptes
Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Rothschild & Co par I'assemblée générale du 29 septembre
2005 pour le cabinet KPMG et celle du24 juin 2003 pour le cabinet Cailliau Dedouit et Associés.

Au 31 décembre 2025, le cabinet KPMG était dans|a 21°M€ année de sa mission sans interruption et le cabin et Cailliau Dedodit
et Associés dans 1a 23°M€ année.

Responsabilités de la Direction et des personnes constituantle gouvernement d'entreprise relatives aux comptes
annuels

Il appartient a la Direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle conformément aux régles et principes
comptables frangais, ainsi que de mettre en place le contrdle interne qu'elle estime nécessaire al'établissement de comptes
annuels ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

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

Ilincombe au Comitéd’Audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financiére et de suivre I'efficacité des systémes
de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de

l'auditinterne, en ce qui conceme les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.
Les comptesannuelsont été arrétés par le Gérant.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I’audit des comptes annuels

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

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

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

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

— il prend connaissance du contrdle inteme pertinent pourl‘audit afin de définirdes procédures d'audit appropriées enla
circonstance, et non dans lebut d'exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle interne ;

— il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
comptables faites parladirection, ainsique lesinformations les concernant fouries dans les comptes annuels;;

— ilapprécie le caractére approprié de I'application parla direction de la convention comptable de continuité d'exploitation
et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s'appuie sur les éléments collectés jusqu'ala date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d'exploitation. S'il concluta I'existence d'une incertitude
significative, il attire I'attention des lecteurs de sonrapport sur les informations fournies dans les comptes annuels
au sujet de cette incertitude ou, si cesinformations ne sontpasfoumiesoune sont paspertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refusde certifier;

— ilapprécielaprésentation d'ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels refletent les opérations
et événements sous-jacents de maniere a en donnerune image fidéle.

— Rapport au Comité d’Audit: Nous remettons au Comité d’Audit un rapport qui présente notamment I’étendue des travaux
d'auditetle programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions d écoulant de nos travaux. Nous portons également a
saconnaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne
les procéduresrelatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d’Audit figurent les risques d’anomalies significatives que nous
jugeonsavoirété les plus importants pour’audit des comptes annuels de I'exercice et qui constituentde ce faitles points clés de
l'audit, qu'il nous appartient de décrire dans le présent rap port.

Nous fournissons également au Comité d’Audit la déclaration prévue par I'article 6 du réglement (UE) n° 537-2014 confirmant
notreindépendance, au sens desrégles applicables en France telles qu'elles sont fixées notamment par les articles L.821-27 a
L.821-34ducode de commerce etdansle code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant,
nous nous entretenons avec le Comité d'Audit des risques pesant sur notre indépendance et des mesures de sauvegarde
appliquées.
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Paris-La Défense et Paris, le 13 mars 2026
Les Commissaires aux comptes :
KPMG SA: Cailliau Dedouit et Associés:
Jean-Francois DANDE; Jean-Jacques DEDOUIT; Sandrine Le MAQ;
AssoCcié, AssoCié, Associée.
B. —Comptes consolidés.
|.— Comptederésultat consolidé
pourl’exercice de douze mois clos le 31 décembre 2025.
(En milliers d'Euros) Notes 31/12/2025 31/12/2024

Produits d'intéréts sur les instruments financiers utilisantla méthode du taux d'intérét effectif 1 391971 515980
Charges d'intéréts sur les instruments financiers utilisant la méthode du taux d'intérét effectif | 1 | -316572 | -403 686
Produits d'intéréts nets sur les autres instruments financiers | 1 | 95263 | 91239
Commissions (produits) | 2 | 2821984 | 2644063
Commissions (charges) | 2 | -162376 | -142329
Gains nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat | 3 | 156 627 | 203693
Autre produit net bancaire | 4 | -545 | -210
Produit net bancaire | | 2986352 2908750
Charges de personnel | 5 | -1722647 | -1657 955
Autres charges d'exploitation | 5 | -430 294 | -389712
Dotations aux amortissements et dépréciations des immobilisations incorporelles et } )

corporelles | 6 109 004 105605
Résultat brut d'exploitation | 724 407 755478
Codt durisque | 24 -11 145 -12176
Résultat d'exploitation | 713262 743 302
Quote-part du résultat net des entreprises mises en équivalence | 15 35 -5024
Gains ou pertes nets sur autres actifs | 7 1152 -1713
Résultat avant impot | 714449 736 565
Imp6t sur les bénéfices | 8 -140539 -139809
Résultat net consolidé | 573910 596 756
Participations ne donnant pas le contrble | 27 161133 156 382
Résultat net - part du groupe | 412777 440 374
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Il. —Etat du résultat global
pour I’exercice de douze mois clos le 31 décembre 2025
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Résultat net consolidé 573910 596 756
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres | |
Gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables | |
Ecarts de conversion liés aux filiales | -82873 | 60473
Gains/(pertes) surles variations de la juste valeur des couvertures de flux de trésorerie | -183 | 3486
(Gains) liés a la couverture de flux de trésorerie transférés au compte de résultat | -1199 | -2132
Quo_te-part des gains/(pertes)comptabilisés directement en capitaux propres sur entreprises mises en 46 242
équivalence
Impots 346 -339
Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres recyclables -83955 61730
Gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres non recyclables | |
Gains/(pertes) de réévaluation sur les régimes a prestations définies | 16033| 52503
Impots -3330 -11719
Total des gains et pertes nets comptabilisés directement en capitaux propres non recyclables 12703 40784
Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -71252 102514
RESULTAT GLOBAL 502 658 699 270
dont partdu Groupe | 354346 | 532854
dont participations ne donnant pas le contréle | 148312| 166416
lll. —Bilan consolidé au 31 décembre 2025
(En milliers d'Euros.)
Actifs Notes 31/12/2025 31/12/2024
Caisse et banques centrales 4646 390 3491611
Actifs financiers a la juste valeur par résultat | 9 | 1911062 | 2017539
Instruments dérivés de couverture | 10 | 2858 | 5579
Titres au colt amorti | 1 | 3727995 | 3855889
Préts et créances sur les établissements de crédit | 12 | 2998069 | 3432158
Préts et créances sur laclientéle | 13 | 4401995 | 4317119
Actifs d'imp6ts courants | | 18624 | 49765
Actifs d'impbts différés | 25 | 105189 | 110239
Comptes de régularisation et actifs divers | 14 | 1247761 | 1253664
Participations dans les entreprises mises en équivalence | 15 | 361 | 373
Droits d'utilisation | 16 | 173412 | 205987
Immobilisations corporelles | 17 | 253391 | 280012
Immobilisations incorporelles | 18 | 228685 | 230350
Ecarts d'acquisition | 19 273450 276828
Total des actifs | 19989 242 19527113
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Passifs Notes 31/12/2025 31/12/2024
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 9 58572 160 354
Instruments dérivés de couverture | 10 | 240 | 13
Dettes envers les établissements de crédit | 20 | 267408 | 226120
Dettes envers la clientéle | 21 | 13191385 | 13071005
Dettes représentées par un titre | | 393195 | 119038
Passifs d'impéts courants | | 32889 | 33236
Passifs d'impots différés | 25 | 73890 | 70180
Dettes de loyers | 16 | 205523 | 235348
Comptes de régularisation et passifs divers | 22 | 1619470 | 1599 361
Provisions | 23 45486 38522
Total dettes | 15888 058 15553177
Capitaux propres | 4101184 3973936
Capitaux propres —part du Groupe | 26 3849110 3699028
Capital | | 154 367 | 154 367
Primes liées au capital | | 1122962 | 1122962
Réserves consolidées | | 2213314 | 1963 852
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres | | -54 310 | 17473
Résultat net — part du Groupe | | 412777 | 440374
Participations ne donnant pas le contréle | 27 252074 274908
Total des passifs | 19989 242 19527113
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IV. — Tableau devariation des capitaux propres consolidés
pourl’exercice de douze mois clos le 31 décembre 2025
Gains et pertes )
comptabilisés Capitaux
. directement en capitaux . propres —
Ce’lpltal et Réserves propres (nets d’impéts) Capitaux pa_rt_des_ thal
E il dE réserves lide - propres — participatio capitaux
(En milliers d'Euros) liées (Note ia’;‘:f: 'zeeg)s ] Réserves part du ns ne propres
26.2) ! Réserves de Groupe donnant consolidés
de couverture pas le
conversion de flux de controle
trésorerie

Capitaux propres au 1¢ janvier 2025 1277 329 2404 226 16170 1303 3699028 274908 3973936
2Di7$)tribution ordinaire (Note 26.3, Note 223953 223953 150 333 374286
Paiement des intéréts sur dettes
subordonnées & durée indéterminée -9 062 -9 062
(Note 27)
E_ffet des'lchangements de deteption des 20295 573 78 19644 11786 7858
filiales n'impactant pas le controle
Autres mouvements | 43 | 2 45 | 35 | 80

Sous-total des mouvements liés

aux relations avec les -203 615 -573 -76 -204 264 -171 146 -375410

actionnaires
Résultat net pour I'exercice 2025 | 412777 | 412777 | 161133 | 573910
Gains/(pertes) de réévaluation sur les
régimes a prestations définies 12703 12703 12703
Gailnsl/(pertesl) nets résultant des 194 194 57 137
variations de juste valeur
((";‘\ains)/pertes transférés au compte de 872 872 27 899
résultat
Ecgrtg de conversion et autres 70068 70068 12851 82919
variations
gggya“x propres au 31 décembre 1277329 2626 091 -54471 161 3849110 252074 4101184
Capitaux propres au 1¢ janvier 2024 1277 329 2030592 -29 049 288 3279160 416 147 3695307
2Di7s)tribution ordinaire (Note 26.3, Note 140370 140370 131099 271469
Conversion d'une dette subordonnée a
durée indéterminée d'un instrument de -146 108 -146 108
capitaux propres vers un passif
Réévaluation d'une dette subordonnée
a durée indéterminée 26757 26757 26757
EcAart fje convelrsmrj recylgle eq rese(ves 4889 4889
suite a la cession d'une filiale étrangere
Paiement des intéréts sur dettes
subordonnées a durée indéterminée -6 925 -6 925
(Note 27)
Intéréts courus non échus sur dettes
subordonnées a durée indéterminée 3221 3221
Effet des changements de pourcentage N R .
de contréle 471 572 101 15 86
Autres mouvements 729 -1 728 -2 726

Sous-total des mouvements liés

aux relations avec les -107 524 -5462 -112 986 -307 655 -420 641

actionnaires
Résultat net pour I'exercice 2024 440 374 440 374 156 382 596 756
Gains/(pertes) de réévaluation sur les
régimes a prestations définies 40784 40784 40784
Gai.ns./(pertes.) nets résultant des 2614 2614 2614
variations de juste valeur
(Gains)/pertes transférés au compte de ) B R
résultat 1599 1599 1599
Eca_lrt_s de conversion et autres 50681 50 681 10034 60715
variations
gggz‘a”x propres au 31 décembre 1277329 2404226 16170 1303 3699028 274908 3973936
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V. — Tableau des flux detrésorerie
pourl’exercice de douze mois clos le 31 décembre 2025
(En milliers d'Euros) Notes 31/12/2025 31/12/2024

Résultat avant impét (1) 714449 736 565
(Gains)/pertes nets des activités d'investissement | 3 | -112332 | -178 559
Dotations nettes aux amortissements des immobilisations corporelles etincorporelles | 17,18 | 55014 | 50950
Amortissement et dépréciation des droits d'utilisation et intéréts sur dettes de loyers | 16 | 62554 | 63689
Dotations nettes aux provisions et dépréciations | | 19059 | 14872
(Gains)/pertes liés aux acquisitions, cessions et dépréciation de filiales | 7 | -185 | 363
Quote-part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence | 15 | -35 | 5024
Autres éléments non monétaires inclus dans le résultat net avantimpot | 7487 1147

Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat net avant impét (ll) | 31562 -42 514
(Réalisation)/remboursement net des préts et créances sur la clientéle | -133140 20214
Augmentation/(diminution) nette des dettes envers la clientéle | | 238307 | 1178491
ﬁgﬁiz?t?)/ventes nets d'actifs financiers disponibles a la vente détenus a des fins de ‘ 69639 528304
Flux de trésorerie (placés)/recus liés aux opérations avec les établissements de crédit | | 382496 | -1736872
Emission/(remboursement) de dettes représentées par un titre | | 274157 | -29119
Egj:sr;%tg,oie trésorerie générés par les instruments dérivés et par le portefeuille de ‘ 62 489 106814
Autres mouvements affectant des actifs et des passifs liés aux activités de trésorerie | 62 887 98074
Flux nets de trésorerie liés aux activités de trésorerie | 1089975 -1124544
(Augmentation)/diminution nette du fonds de roulement | | -23577 | 128 897
Impdts versés | | -108336 | -153328
Paiement des dettes de loyer | 16 -56 326 -57 839
Flux nets de trésorerie liés aux autres activités opérationnelles | -188 239 -82270
g;grr:t?grtﬁé?lr;/s(c::mm ution) nette des actifs et passifs provenant des activités 768 596 -1186 600

;I;%tsa;i?'isef(lx))(27:)S+d(7|;'fsiﬁlgerle générés par les activités opérationnelles et de 1514607 492549
Achat d'investissements | | -237962 | -169 945
Achat d'immobilisations corporelles etincorporelles | 17,18 | -38047 | -58 557
f«;hat dg filiales_ et d'entreprises associées netde la trésorerie et des équivalents de 1684 3059

résorerie acquis

Flux de trésorerie investis | -277 693 -231 561
Flux de trésorerie regus d'investissements (ventes et dividendes) | 310526 198033
Vente d'immobilisations corporelles etincorporelles | 2931 519
Flux de trésorerie regus | 313457 198 552

Total des flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement (B) | 35764 -33009
Distributions versées aux actionnaires et aux associés commandités de la société mére | 26.3 | -223953 | -140370
Distributions versées aux participations ne donnant pas le controle | 27 | -150 333 | -131099
Cession/(acquisition) de titres autodétenus | | | 14
Cession/(acquisition) d'intéréts dans les filiales sans changement de controle | | 8111 | -2026
Remboursement d'une dette subordonnée a durée indéterminée | 27 | | -146 108
Paiement des intéréts sur dettes subordonnées a durée indéterminée | 27 -9062 -6 925

Total des flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement(C) | -375237 -426 514
Eféfz;:i;ilz(vDa)rlatlon des taux de change sur la trésorerie et équivalent de | 7257 12856
;(bfo‘ul)%rr(lg?ia:anl(alar)nlnutlon) nette de latrésorerie et des équivalents de trésorerie ‘ 1167877 964928
Trésorerie et équivalents de trésorerie al'ouverture | 29 4852047 5816975
Trésorerie et équivalents de trésorerie ala cléture | 29 6019924 4852047
Variation de la trésorerie nette | 1167877 -964 928
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VI. — Annexe aux comptes consolidés.
1. — Faits marquants.

En juin 2025, la structure du capital de KDéveloppement, société holding de I'activité Five Arrows du Groupe, afait 'objet dune
réorganisation. A cette occasion, 90 % du capital social existant a été converti en actions de préférence a rendement fixe,
intégralement souscrites a leur juste valeur par R&Co, et sont, en conséquence, éliminées dans les comptes consolidés du
Groupe. Les 10 % restants du capital social existant de K Développement ont été convertis en actions ordinaires nouvelles.
Certains cadres supérieurs du Groupe ont acquis une partie de ces actions ordinaires nouvelles de K Dével oppement. L'objectif
de cette opération estde renforcer I'alignement desintéréts de I'’équipe dirigeante senior de Five Arrows ; des investisseurs de
Five Arrows; etdu Groupe R&Co, en matiere de création de valeur along terme.

De plus amples informations sur K Développement et la participation ne donnant pas le contrle dans ce groupe sont founies
dans laNote 27 - Participations ne donnant pasle contrdle et la partie 9 Périmétre de consolidation.

En dehors des éléments précités, il n’y a pas eu de changements significatifs dans le périmetre de consolidation et dans
I'environnement comptable, nid’autres éléments a mentionnerdans les Faits marquants pour I'exercice dedouze mois clos le 31
décembre 2025.

2.—Basede préparation des comptes consolidés.

2.1. Informations relatives a la Société. — Les comptes consolidés du Groupe (de Rothschild & Co SCA et de ses filidles
consolidées) pour I'exercice de douze mois clos le 31 décembre 2025 sont présentés conformément au référentiel IFRS en
vigueur ala date d'arrété, tel qu'adopté au sein de 'Union européenne par le réglement CE n°1606/2002, sous un format bancaire.
Il est conforme a celui proposé par la recommandation n°2022-01 du 8 avril 2022 de I’Autorité des normes comptables (ANC).
Les comptes couvrent la période allant du 1*" janvier 2025 au 31 décembre 2025.

Les comptes consolidés ont été arrétés par Rothschild & Co Gestion SAS, le Gérantde Rothschild & Co SCA, et, a des fins de
vérification etde controle, ont été présentés au Conseil de Surveillance le 12 mars 2026.

Au 31 décembre 2025, lasociété meére du Groupe est Rothschild & Co SCA, société en commandite par actions, dontle siége
socialestsisal’adresse suivante : 23 bis, avenue de Messine, 75008 Paris, France (302 519 228 RCS Paris).

Au 31 décembre 2025, la société mere de Rothschild & Co SCA est Rothschild & Co Concordia SAS, dont le siege social se situe
égalementau 23 bis, avenue de Messine, 75008 Paris, France.

Le Groupe opére al'intemational a travers trois activités de premier plan : le Conseil financier, la Banque privée et Gestion d’actifs
et Five Arrows.

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

2.3. Adoption denouvelles normes comptables. —L’IASB a publié des modifications mineures sur les normes IFRS qui sont
en vigueur depuis le 1* janvier 2025. Ces exigences révisées n'ont pas d'impact significatif pour le Groupe. Le Groupe n'a pas
opté pour une application anticipée des nouvelles normes, amendements et interprétations adoptés par I'Union européenne ou
I'/ASB dont I'application en 2025 est facultative.

2.4. Changements de normes comptables avenir. — Les changements de normes comptables a venir qui sont significatifs ou
susceptibles d’avoirun impact significatif pour le Groupe sontprésentés ci-dessous.

2.4.1.IFRS 18« Présentation et informations afournir dans les états financiers ». — En avril 2024, I'|ASB a publié la norme
IFRS 18 « Présentation et informations a fournir dans les états financiers », visant a améliorer la comparabilité et la tran sparence
dela performance financiere d'entités similaires. Lanorme remplaceralAS 1 et s'appliquera pour les exercices ouverts a partr
du 1% janvier 2027, toutefois une application anticipée est autorisée. La norme IFRS 18 ne modifiera pas les régles de
comptabilisation des actifs, passifs, charges et produits, nileur évaluation. Elle conceme uniguement leur présentation dansles
états financiers primaires et dansles notes annexes. Le Groupe examine actuellement les modalités de mise en ceuvre de cette
nouvelle norme.

2.4.2. IFRS 19 «Filiales n’ayant pas d’obligationd’information du public : Informations a fournir » . — En mai 2024, I'lASB
a publié la nome IFRS 19 « Filiales n"ayant pas d'obligation d’information du public : Informations a fournir », qui permet aux
filiales éligibles d'utiliser les normes comptables IFRS avec des informations a fournir réduites. Les entités peuvent choisir
d'appliquer la présente norme pour les exercices ouverts a partir du 1* janvier 2027, toutefois une application anticipée est
autorisée. Cette norme n’aura aucun impact surles comptes consolidés du Groupe.

2.4.3. Amendements relatifs alaclassification et al'évaluation des instruments financiers. — En mai 2024, I'lASB a publié
des amendements aux exigences de classification et d'évaluation des instruments financiers (amendements aux normes IFRS 9
et IFRS 7), visant a réduire les divergences dans les pratiques comptables relatives a ces normes. Ces amendements
s'appliqueront pour les exercices ouverts a partir du 1*' janvier 2026, toutefois une ap plication anticipée est autorisée. L’analyse
des impacts est en cours, mais ces amendements ne devraient pas avoir d'impact significatif sur les comptes consolidés du
Groupe.

2.5. Evénements postérieurs a la cldoture. — En dehors des éléments déja indiqués dans ces comptes, il n’y a pas eu
d’événements survenus apres la date de cléture quinécessitent une information dans ces comptes.
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3. — Principes comptables et méthodes d’évaluation.
3.1. Méthode deconsolidation.

3.1.1. Date d’arrété des comptes des sociétés consolidées. — Pour cette période, les comptes consolidés du Groupe sont
préparésau 31 décembre 2025 et consolident les comptes de la Société et de ses filiales. Achaque arrété comptable, le Groupe
tire les conclusions de ses expériences passées et de I'ensembledes facteurs pertinents au regard de son activité.

Rothschild & Co et toutes ses filiales significatives sont consolidés sur la base d’un arrété comptable annuel au 31 décembre
2025.

3.1.2. Filiales. — Les filiales sont les entités qui sont contrélées par le Groupe. Le Groupe controle une entité s’il est exposé ou
s'il a droit a des rendements variables en raison de ses liens avec I'entité, et a la capacité d’influencer ces rendements par le
pouvoir qu'ilexerce sur I'entité.

Pour qualifier le contrdle, les droits de vote potentiels actuellement exergables ou convertibles sont pris en compte. Les filiales
sontintégrées globalement a compterde ladate ou le Groupe en acquiert le contrble et cessent d'étre consolidées a compterde
ladate oule Groupe en perd le contrdle.

3.1.3. Entreprises associées. — Une entreprise associée est une entité au sein de laquelle le Groupe exerce une influence
notable, mais non le contrdle, sur les décisions de politique opérationnelle et de gestion financiére (c’est généralement le cas
lorsque le Groupe détient une participation supérieure a 20%, mais inférieure ouégale a 50% des droits de vote).

Les investissements du Groupe dans des entreprises associées font initialement I'objet d'une comptabilisation au codt. lis sont
ensuite augmentésoudiminuésdela part du Groupedansle résultat aprés acquisition,ou pard’autres mouvements directement
reflétés dans les capitaux propres de I’entreprise associée, tels que les versements de dividendes ou les écarts de conversion.
L’écartd’acquisition positif généré lors de I'acquisition d’une entreprise associéeestinclusdansle coltde I'investissement.

3.1.4. Regroupements d’entreprises et écarts d’acquisition. — Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la
méthode de I'acquisition prévue parlanome IFRS 3 « Regroupements d’entreprises ». Ainsi, lors de la premiére consolidation
d’une entreprise ou activité nouvellement acquise, les actifs identifiables acquis, les passifs repris ou éventuels de I'entité acquise
sontévalués aleur juste valeur conformément aux dispaositions desnormes IFRS. Les frais directement liésa une opération de
regroupement sont comptabhilisés dansle résultat de la période.

La contrepartie monétaire éventuelle peut étre intégrée dans le cot d’acquisition pour sa juste valeur a la date de prise de
contrdle, méme sile paiement présente un caractére éventuel. Le cas échéant, elle est comptabilisée en tant que passif et les
révisions ultérieures sont enregistrées en résultat conformément a la norme IFRS 9. Cependant, certains contrats d’acquisition
incluent des compléments de prix au profit du vendeur qui est un salarié et ceci s’apparente davantage a un paiement pour
services qu'a un paiement en actions. Ce serait le cas, par exemple, pour les compléments de prix pouvant étre annulés sile
salarié quitte le Groupe volontairement. Dans ce cas, ceux-ci ne font plus partie du prix d’acquisition mais sont comptabilisés
comme des chargesde personnel post-acquisition.

A ladate de premiére consolidation d'une entité, toute participation dans cette entité déja détenue parle Groupe est réévaluée a
la juste valeur par résultat, car laprise de contrble est enregistrée comme une cession etun rachat des actions précédemment
détenues.

L’écartd’acquisition sur une entreprise associée ou sur unefiliale représente la différence, a la date d’acquisition, entre le colt
d’acquisition et la juste valeur de la part du Groupe dans les actifs nets identifiables acquis. Les immobilisations incorporelles
identifiables sont celles pouvant étre céd ées séparément ou résultant de droitslégaux, que ces droits soient séparés ounon. S
la juste valeur excede le co(t, la différence (« écart d’acquisition négatif ») est comptabilisée immédiatement en résultat Les
analyses et expertises nécessaires a I’évaluation initiale des actifs et des passifs du regroupement, ainsi que toute comection
éventuelle, peuventintervenirdans un délaide douze moisa compter de la date d’acquisition.

Pour chaque regroupement d’entreprises, le Groupe évalue les participations ne donnant pas le contréle sur la base de leur quote-
partdans I'actif netidentifiable de I'entité acquise évaluée alajuste valeur a la date d’acquisition, et donc sans comptabilisation
d’un écartd’acquisition au titre des participations ne donnant pas le contréle (méthode dite du goodwill partiel).

L’écart d’acquisition est présenté pour son montant historique diminué des pertes de valeurcumulées. L’éc art d’acquisition n'est
pas amorti mais estsoumis aun testde dépréciation chaque année, voire plus fréquemment si les circonstances indiquent que
sa valeur comptable pourrait étre trop élevée. L’écart d’acquisition est affecté aux unités génératrices de trésorerie (UGT) pour
les besoins delamise en ceuvre destests de dépréciation. Il estalloué ala plus petite UGT ou groupe d'UGT qui a été identifié
comme pouvant bénéficier des synergies attendues lors du regroupement. La décision est prise selon le niveau auquel les
résultats de la société acquise sont suivis a des fins de gestion inteme. Si la valeur de chacune des unités génératrices de
trésorerie estinsuffisante pour justifier sa valeur comptable, alors I’écart d’acquisition fait I'objet d’'une d é préciation. Les d otations
aux dépréciations surles écarts d’acquisition seraient comptabilisées au compte de résultat.

Le résultat desfiliales acquises au cours de la p ériode de référence estinclus dansle compte de résultat consolidé depuis la date
d’acquisition. Le résultatdes filiales cédées estinclus jusqu’'ala date de cession.

Les profits et les pertes de cession d’une entité sont calculés en incluant |a valeur comptable de I’écart d’acquisition relatf a
I'entité vendue.

3.1.5. Participations ne donnant pas le contréle dues a un regroupement d’entreprises. — En cas d’augmentation ou de

diminution du pourcentage d’intérét du Groupe dans une entité déja contrélée de maniéere exclusive, I'’écart, entre la quote-part
acquise oucédée de I'actif net de I'entité a cette date, et le colt, est enregistré dans les réserves consolidées. Pour ce faire,
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I'écart est réaffecté des participations ne donnant pas le contrble vers les autres capitaux propres. De la méme maniére, un

changement du pourcentage d’intérét du Groupe dans une entité restant contrdlée de maniére exclusive est traité comptablement
comme une opération de capitaux propres entre actionnaires. Lors de la perte de contrdle d’'unefiliale consolidée, la quote-part
éventuellement conservée par le Groupe serait réévaluée a sajuste valeurpar le compte de résultat.

Lors de la cession d’autres participations ne donnant pas le contrdle, la différence entre leur valeur comptable et le paiement
effectué est traitée comme une réévaluation des participations ne donnant pas le controle avant cession. La contrepartie est
comptabilisée comme une variation de la part du Groupe dans les capitaux propres.

3.1.6. Contrat d’achat d’intéréts minoritaires. — Dans le cas ou des actionnaires minoritaires sont liés par des contrats pour
vendre leur participation dans une filiale du Groupe, le Groupe applique la méthode de I'acquisition anticipée pour la
comptabilisation des intéréts qu’il ne d étenait pas auparavant. Le contrat est comptabilis€ comme si les actionnaires minoritaires
avaientvendu leurs actions au Groupe, méme si légalement ce sonttoujours des participations ne donnant pas le controle. Ce
principe est retenu indépendammentde |la maniére utilisée pourdéterminerle prixd’exercice (fixe ou variable) et de la probabilité
d’exercice du contrat. Dans ce cas, le Groupe traitant les intéréts minoritaires comme s'ils avaient été acquis, la dette associée
pour les paiements différés ou conditionnels est considérée comme un instrument de dette plutdt que de capitaux propres. De ce
fait, toute réévaluation est comptabilisée au compte de résultat. Les dividendes versés a ces participations ne donnant pas le
contréle sonttraités comme des chargesd'intérétsde la dette.

3.1.7. Opérations de change. — Les comptes consolidés sont présentés en euros, monnaie fonctionnelle de la Société et de
présentation des comptesdu Groupe. Les élémentsinclus dansles comptes de chacune des filiales et entreprises associées du
Groupe sont évalués dansleur monnaie fonctionnelle. La monnaie fonctionnelle estla monnaie quireprésente le plus fidélement
les conséquences économiques des o pérations, événements et conditions.

Le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie générés par les entités étrangeres sont convertis dans la monnaie
fonctionnelle du Groupe au cours de change de cléture du mois auxquels ils se rapportent, taux représentatif de I'effet cumulé
des taux en vigueur aux dates de transaction. Leur bilan est converti au cours de change en vigueur a la date de cléture. Les
différences de change provenant de la conversion de l'investissement net dans les entités étrangéres sont comptabilisées en
capitaux propres. Lors de la cession totale ou substantielle d’'une entité étrangere opérationnelle, ou quand une en treprise
associée devientunefiliale, les écarts de conversion afférents sont enregistrés dans le compte de résultat comme un composant
delaplus oumoins-value d’acquisifion ou de cession.

Les écarts de conversion sur les instruments évalués a la juste valeur par résultat (FVTPL) sont présentés dans le compte de
résultat comme un élémentdes gains ou des pertes nets. Lorsque le Groupe utilise des instruments dérivés de change et des
emprunts pour couvrir économiquement les écarts de conversion affectant la juste valeur des titres de capitaux propres et de
dette détenus ades finsd'investissement, la variation de valeur de ceux-ci est également comptabilisée dansle résultat net des
instruments financiers, classésalajuste valeur parrésultat.

L’écartd’acquisition et les ajustements de juste valeur résultant de I'acquisition d’'une entité étrangére sont traités comme faisant
partie des actifs et des passifs de I'entité étrangere acquise et convertis au cours de cléture.

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

2025 2024
GBP CHF usD GBP CHF usb
1er janvier 0,8269 0,9382 1,0354 0,8670 0,9288 1,1038
31 mars | 08370 09556 |  10813| 08550 | 09734 | 1,079
30 juin | 0,8573 | 0,9341 | 11747 | 0,8469 | 0,9625 | 1,0709
30 septembre 0,8725 0,9349 1,1729 0,8317 0,9416 1,1148
31 décembre 0,8725 0,9309 1,1741 0,8269 0,9382 1,0354

3.2. Principes comptables et méthodes d’évaluation.

3.2.1. Jugements et estimations comptables. — Pour préparer des états financiers conformes aux méthodes comptables du
Groupe, la direction a été conduite a formuler des hypotheses et a procéder a des estimations qui peuvent affecter la valeur
comptable d’éléments d’actif et de passif. De par leur nature, ces évaluations comportent des risques et des incertitudes quant a
leur réalisation dans e futur. Les principes clés nécessitant un degré élevé de jugement ou de complexité, ou ceux dans lesquels
les hypothéses ont un impact significatif dansles comptes sontles suivants:

— Valorisation des actifs et passifs financiers : Lajuste valeur estle prix quiserait regu pour la vente d’un actif ou payé pour
le transfert d’'un passif lors d’'unetransaction nomale entre acteurs de marché. La juste valeurretenue pour évaluer un instrument
financier esten premier lieu le prix coté lorsque I'instrument est coté sur un marché actif. En 'absence de marché actif, | ajuste
valeur estdéterminée al’aide de techniques d’évaluation.

Une description des méthodes d’évaluation utilisées, une analyse par niveau de hiérarchie des actifs et passifs comptabilisés a
lajuste valeur, les données et les hypothéses ainsiqu’une analyse de la sensibilité pour lesinstruments dontla valorisati on nest
pas majoritairement basée surdes données de marché observables, sont présentées dans la partie 7.5 « Informations surlajuste
valeur ».

— Dépréciation des actifs financiers au coltamorti : Le Groupe fait preuve de jugement lors de la comptabilisation des pertes
de crédit attendues (ECL) pour les actifs financiers au co it amorti. Cela s’applique en particulier a I’évaluation de ’'augme ntation
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significative du risquede crédit (SICR), ainsi qu'aux modeles et hypothéses utilisés pour mesurer les ECL. La direction d étermine
le montantde la provisionen utilisant une série de facteurs comme la valeur réalisable des sUretés, laprobabilité de recou vrement
suite aune faillite ou une liquidation, la viabilité du modele économique des clients ainsique leur capacité a générer suffisamment
deflux detrésorerie pour rembourserleurs dettes.

La précision des dépréciations dépend de celle des estimations faites par le Groupe sur les flux de trésorerie futurs pour les
dépréciations des actifs financiers douteux (Etape 3), en particulier de la juste valeurdes sOretés etdes hypotheses et paramétres
adoptésdansle modéle pour déterminer les dépréciations des actifs financiers classés en Etapes 1 et 2. Bien que cela nécessite
del'interprétation, le Groupe considére que ces dépréciations sont raisonnables et justifiées.

Une description de la méthodologie utilisée pour évaluer les dépréciations des principaux instruments classés au co(t amorti
figure au paragraphe 7.2.3.1 « Regroupements d’instruments pourles pertes calculées collectivement ».

— Retraites : Le montantdes obligations relatives aux régimes et engagements de retraite est calculé au moinsune fois paran
par des actuaires indépendants sur la base de la méthode des unités de crédit projetées, dont les principales hypothéses sont
présentées dans la Note 28 « Régimes de retraite ». Les hypothéses impactant significativement I’évaluation des actifs et passifs
comptabilisés au titre desretraites, ainsi que leur sensibilité sont également présentées dans laméme note.

— Impots différés : Les actifs d'impots différés, y compris ceux liés aux déficits fiscaux reportables, ne sont comptabilisés que
lorsquiil est jugé probable qu'il existera un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s'imputer. Les actifs et passifs dimpots
différés sont comptabilisés sur la base du taux d’'imp6t auquel ils devraient étre repris. Des informations plus détaillées sont
disponiblesdans la Note 25 « Impdts différés ».

— Ecarts d’acquisition et immobilisations incorporelles a durée indéfinie : Des tests de d épréciation des écarts d’acquisition
et des immobilisations incorporelles a durée indéfinie sont réalisés au moins une fois par an pour déterminer s’ils doivent étre
dépréciés. Ces tests comprennent des hypothéses prises par la direction sur les flux de trésorerie futurs ainsi que de
I'interprétation pour la détermination des taux d’actualisation appropriés. Dans le cadre des tests de dépréciation, la direction
réalise des testsde sensibilités surces hypotheses. Des informations plus détaillées sur ces tests sont présentées dansla Note
18 « Immobilisations incorporelles » etla Note 19 « Ecarts d’acquisition ».

— Provisions : Le Groupe peut étre engagé dans des procédures judiciaires ouencore recevoir des réclamati ons d écoulant de
la conduite de ses affaires. En se basant surlesinformations disponibles et, le cas échéant, sur les conseils juridiques ap propriés,
des provisions sont constatées lorsqu'il est probable qu’un réglement sera nécessaireet qu'il est possible d’établirune estimation
fiable du montantde ce reglement. Des informations plus d étaillées sont disponibles dans la Note 23 « Provisions ».

— Consolidation des entités structurées : Le Groupe gére certaines entités structurées souslaforme de fonds dans lesquels
ilinvestit également sesfonds propres. Dans ce cas, un choix doit étre fait quant a la consolidation ou non de ces fonds. Ce choix
estexpliqué plusen détail dansla Note 34 « Entités structurées ».

3.2.2. Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients. — Le Groupe percoit des produits
d’honoraires et de commissions surune gamme deservices qu’il fournit a ses clients. Les produits d’honoraires et de commissions
générés parle Groupe peuvent étre classés dansles deux grandes catégories ci-dessous, en fonction du momentou le service
en question estrendu.

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

Lorsque le Groupe regoit des commissions a un moment précis, il détermine s'ilagit en qualité d’agent ou de principal. Lorsquil
effectue des services de courtage, cette évaluation repose surle controle exercé parle Groupe sur lestitres et fonds sous -jacents
échangésavantleur transfert au client concerné.

Concemant ces commissions, le Groupe considére que les facteurs suivants pourraientindiquer qu'ilagiten tant qu'agent.
— leGroupenedétientpaslapropriété juridique des titres et fonds sous-jacents avant leurtransfert au clientfinal.
— son obligation de résultat consiste a faire en sorte qu'une autre partie assure la négociation des titres et des fonds.
— méme si le Groupe peut percevoir un revenu du client final, I'intégralité du risque de crédit et de marché associé est
assumeée par lapartie qui exécute ou compléete latransaction.

Lorsque le Groupe agit en qualité d'agent plutdt quede principal dans unetransaction, le revenu comptabilisé estle montant des
commissions nettes réalisées par le Groupe.

— Services fournis au fur et a mesure : |l s’agit d’honoraires et de commissions issus de services foumis sur une certaine
période de temps. Les produits sont comptabilisés surla période au coursde laquelle les services sont fournis, une fois que lun
des événements suivants se produit :
I le client utilise les prestations fournies par le Groupe et une autre entité n‘aurait pas arefaire dans une large mesure le
travail que le Groupe a effectué jusqu’ala date considérée ; ou
1. le Groupe dispose d’un droitexécutoire a un paiement au titre de la prestation effectuée jusqu’a la date considérée.

Pour les activités de Banque privée et Gestion d’actifs et de Five Arrows, les revenus reconnus au fur et a mesure queles services

sont rendus consistent principalement en honoraires calculés sur la base des actifs sous gestion. Les revenus sont reconnus
mensuellement conformément aux contrats conclus avec les clients.
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Pour I'activité de Conseil financier, les services foumis au fur et a mesure comprennent les servicesdeconseil payésdés| e début
dumandat ou surla base d'une rémunération fixe. Les revenus sont reconnus au cours de la période pendant laquelle les services
sontfournis, en pratiquesur une base linéaire surla période pendant laquellele travail est réalisé pourle client.

Les produits d’honoraires et les commissions sont basés sur une contrepartie spécifiée dans un contrat juridiquement
contraignant. Le produit comptabilisé pour chaque service mandaté représente un prix de marché et la contrepartie regue est
attribuée aux obligations de performance id entifiables séparément dansle contrat.

Les produits d’honoraires et les commissions quifont partie intégrante d’un prét, ainsi que les commissions d’engagement sur les
préts susceptibles d’étre tirés, sont différés (avec les colts directs afférents) et comptabilisés sur la durée du prét en tant
quajustement du taux d’intérét effectif.

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

3.2.3. Produits et charges d’intérét. — Les produits et charges d’intérét comprennent les intéréts découlant des activités d octroi
de préts, de collecte de dépots et de trésorerie, les intéréts relatifs aux opérations de couverture, ainsi que les intéréts sur
l'actualisation des dettes de loyers et des autres passifs. Les intéréts de tousles instruments financiers, a I'exception de ceux qui
sont reconnus a la juste valeur par résultat (FVTPL), sont comptabilisés au compte de résultat en utilisant la méthode du taux
d’intérét effectif. Lorsque le Groupe utilise des dérivés de transaction et des instruments de dette évalués a la FVTPL dans le
cadre de sastratégie de marge nette d'intéréts, il y inclut égalementlapartde lavariation de juste valeur qui est représentative
du taux d'intérét effectif sur cesinstruments.

Le taux d’intérét effectif comrespond au taux d’actualisation qui permet de faire coinciderles flux de trésorerie futurs estimés dun
instrument financier a sa valeur nette comptable. Il serta calculer le coGt amorti d’un actif ou d’un passif financier et a rattacher
les intéréts ala périodeconcemée (généralementla durée de vie attendue de I'instrument). Pour calculerle taux d’intérét effectf,
le Groupe prend en considération toutes les modalités contractuelles de I'instrument financier (par exemple les options de
remboursement anticipé) mais ne tient pas compte des pertes sur crédit futures. Le calculinclut I'intégralité des primes ou décotes
payées ainsique toutes les commissions et les colts de transaction qui font partie intégrante de I'instrument financier.

3.2.4. Carried interest. — Le Groupe peut percevoir du carried interest en lien avec certains fonds d e capital-investissement et
de dette privée qu'il gére. La créance est comptabilisée si les conditions de performance associées sont atteintes, dans
I’'hypothése ou les actifs résiduels dufonds seraient vendus a leur juste valeura la date de cléture. La juste valeurest déterminée
en utilisantla méthode d’évaluation appliquée parle Groupe dans sonrélede gestionnairedes fonds et est évaluée aladate de
cloture. Une créance est comptabilisée a hauteur de la part du Groupe dans les résultats dépassant les conditions de
performance, en tenant compte des liquidités déja p ayées aux investisseursdu fonds et de lajuste valeur des actifs résiduels.

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

3.2.5. Régimes d’intéressement along terme :

—Plans d’avantages a long terme : Le Groupe a mis en place des dispositifs d’avantages a long terme au bénéfice des salariés.
Le coltde ces régimes est comptabilisé au compte de résultat au cours de I'exercice de survenance des services qui ont donné
lieu a la constatation d’une obligation. Lorsqu’ilest prévu que le paiement de la quote-partde profit serareporté al'issue d'une
période d’'acquisition de droits et que le paiement est subordonné au fait que le salarié travaille jusqu’a la fin de cette période,
alors le montant différé est comptabilisé de maniére linéaire dans le compte de résultat sur la période allant jusqu’a la date
d’acquisition.

— Paiements fondés sur des actions : Le Groupe rémunere certains salariés en utilisant des instruments qui sont réglés en
trésorerie etqui sontliésalavaleur del’action R&Co, qui sont considérés comme des transactions dontle paiement est fondé
sur des actions et qui sont réglées en trésorerie. Les paiements réglés en trésorerie sont évalués a la date de leur octroi, et la
dette est ensuite réévaluée dans le comptede résultat jusqu’au moment du reglement.

3.2.6. Fiscalité.— L'impo6tsurles bénéfices etles impots différés sont comptabilisés dans le compte de résultat, sauf s’ils sont
liés a des éléments comptabilisés en capitaux propres, auquel cas, I'imp6t sera également comptabilisé en capitaux propres.

Les imp6tsdifférés sont calculés suivant la méthode du report variable, pour les différences temporelles résultant des écarts entre
les bases taxables des actifs et passifs et leur valeur comptable. L'imp6t différé est déterminé surla base des taux d’'impét et des
lois dont I'application est attendue sur I'’exercice au cours duquel I'actif d'impdét différé sera réalisé ou le passif d'impét différé
réglé. Les impotsdifférés ne sont pas actualisés en fonction de la valeurtemporelle de I'argent.

Les actifs d’'impbts différés, y compris les déficits fiscaux reportables, ne sontcomptabilisés que lorsqu'’il est probable qu'il existera
un bénéfice imposable sur lequel ils pourront s'imputer. Des passifs d'impoéts différés relatifs aux différences temporelles taxables
se rapportant a des participations dans des filiales et entreprises associées sont comptabilisés, si le Groupe est capable de
contréler la date a laquelle la différence temporaire se résorbera et s'il est probable que cela interviendra dans un avenir
raisonnable.
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3.2.7. Actifs et passifs financiers — classement et évaluation :

— Comptabilisation initiale : Lors de la comptabilisation initiale, un actif financier est classé comme étant évalué au codit amort,
a lajuste valeur par capitaux propres (FVOCI) ou alajuste valeur par résultat (FVTPL).

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

— Actifs financiers au coQt amorti : Un actiffinancier est évalué au co(t amortis’il remplitles deux conditions suivantes et sil
n'estpas désignéalaFVTPL:
— lactifestdétenudans le cadre d’'un modéle de gestion dont|’'objectif est de détenir des actifs afin d’en percevoirdes
flux de trésoreriecontractuels; et
— les conditions contractuelles de I'actif financierdonnent lieu, a une date précise, a des flux de trésorerie correspondant
uniquementa des remboursements du principal eta des versements d’intéréts sur le principal restant d Q.
La valeur comptable de ces actifs est ajustée par les dépréciations pour pertes de crédit attendues qui sont, elles, évaluées
comme décritdanslasection3.2.8 Actifs financiers —dépréciation. Les produits d'intéréts de ces actifs financiers sontinclus dans
le poste « Produits d'intéréts sur les instruments financiers utilisant la méthode du taux d'intérét effectif ».

— Actifs financiers ala juste valeur par capitaux propres (FVOCI) : Un titre de dette est évalué a la FVOCI s'il remplit les
deux conditions suivantes et n’est pas désigné comme étantala FVTPL:
— lactif est détenu dans le cadre d’'un modéle de gestion dont I'objectif est atteint a la fois par la perception de flux de
trésorerie contractuels et par la vente d’actifs financiers ; et
— les conditions contractuelles de I'actif financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des flux de trésorerie qui
correspondent uniquementa des remboursements de principal et a des versements d’intéréts sur le principal restant
da.

Les variations de valeur de ces actifs sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat global (OCl), a I'exception des
gains ou pertesde valeur, des produits d’intéréts et des profits et pertes de change sur le coGt amorti de I'instrument. En effet,
ceux-ci sont comptabilisés en résultat. Lorsque I’actif financier estdécomptabilisé, le cumul des profits et des pertes comptabilisés
antérieurement en OCl est reclassé des capitaux propres en résultat au niveau du « Produit net bancaire ». Les produits d’int éréts
de ces actifs financiers sontinclus dans le poste « Produits d'intéréts sur les instruments financiers utilisantla méthode du taux
d'intérét effectif ».

Lors de la comptabilisation initiale d’un instrument de capitaux propres quin’est pas détenu a des fins de transaction, le Groupe
peut faire le choix irrévocable de présenter les variations futures de la juste valeur en OCI. Actuellement, le Groupe ne détient
aucuns titres de capitaux propres évalués selon laméthode FVOCI.

— Actifsfinanciers a la juste valeur par le résultat (FVTPL) : Les actifs financiers qui répondent aux critéres de classement
au co(tamorti ou ala FVOCI, mais qui sont gérés et dont la performance est évaluée sur la base de leur juste valeur, sont évalués
alaFVTPLdemaniére optionnelle.

Les actifs financiers ne répondant pas aux criteres de classement au co(t amorti ou a la FVOCI sont évalués a la FVTPL de
maniére obligatoire.

Tous les actifs financiers mesurés a la FVTPL sont comptabilisés puis évalués a la juste valeur, les colts de transaction sont
immédiatement enregistrés dans le compte de résultat. Les gains et pertes résultant des variations de juste valeur ou de la
décomptabilisation, ainsi que les intéréts et les dividendes des actifs financiers évaluésala FVTPL, sontcomptabilisésdansle
compte de résultat en « Gains nets surinstruments financiers ala juste valeur parrésultat ».

— Evaluation du modéle de gestion : Lors de 'examen de la classification comptable, c’est au niveau du portefeuille dans
lequel un actif est détenu que le Groupe détermine le modéle de gestion, ce qui permet de refléter au mieuxla gestion de I'activité
et I'information fournie ala direction. L'informationprise en compte comprend :

— les politiques et les objectifs définis pour le portefeuille et son fonctionnement en pratique. En particulier, si la stratégie
de la direction se concentre sur la perception de revenus d’intéréts, le maintien d’un profil d’intérét spécifique, et
I'adéquation de la durée des actifsfinanciers a la durée des passifs qui financent ces actifs ou la réalisation de fluxde
trésorerie parlavente des actifs;

— lamaniéredontlaperformance du portefeuille est évaluée et communiquée aladirection duGroupe ;

— lesrisquesquiinfluentsurlerendementdumodeélede gestion etlafagon dont cesrisques sont gérés;

— lamaniéredontles gestionnaires de I'activité sont rémunérés : par exemple, si la rémunération estfondée sur la juste
valeur des actifs gérés ou surles flux de trésorerie contractuels pergus;; et

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

Les actifs financiers détenus ades finsde transaction ou gérés sur labase de la juste valeur sontconsidérésala FVTPL.

— Evaluation siles flux de trésorerie contractuels sont uniquement des paiements de principal et d’intéréts (SPPI)
Dans le cadre de cette évaluation, le « principal » estdéfinicomme la juste valeur de I'actif financier lors de la comptabilisation
initiale. Les «intéréts » sontdéfinisdans un contrat de prét de base comme la contrepartie de la valeur temps de I'argent et du
risque de crédit associé au montantdu principal restant d G pendant une période donnée, incluant les autres risques et frais eta
lamarge.
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Pour appréciersilesfluxdetrésorerie contractuels remplissent les criteres du test SPPI, le Groupe prend en compte les conditions
contractuelles de I'instrument. Il s’agit notamment d’évaluer sil’actif financier contient une clause contractuelle qui pourrait modifier
I'’échéancier oule montantdes fluxde trésorerie contractuels de telle sortequ’il ne satisfasse pas a cette condition. En procédant
a I’évaluation, le Groupe prend en compte :

— les éventualités qui modifieraient les montants et '’échéancierdes flux de trésorerie ;

— les modalités de remboursement anticipé et de prolongation ;

— leseffetsdelevier;

— les conditions qui limitent le droit du Groupe aux flux de trésorerie provenant d’actifs spécifiés (par exemple, dans le

cas d’un actif financier garanti uniquement parune sdreté réelle); et
— les caractéristiques qui modifient la valeurtemps de I'argent (par exemple, la révision p ériodique des taux d’intérét).

Uneindemnité de remboursement anticipé est considérée comme raisonnable et donc conforme aux critéres SPPIlorsque son
montant est calculé en pourcentage de I'encours du prét et est plafonné par la réglementation. Par exemple, en France, lindemnité
pour le remboursement anticipé de préts hypothécaires par des particuliers est Iégalement plafonnée a un montant égal a six
mois d’intéréts ou 3% du principal et est conforme aux critéres SPPI.

— Reclassement : Les catégories d’actifs financiers ne sont pas reclassées apres leur comptabilisation initiale, sauflorsquele
Groupe modifie son modele économique pour lagestion de celles-ci.

— Dettes financiéres : Les dettes financieres sont comptabilisées au colt amorti, selon la méthode du taux d’intérét effectif, a
I'exception de celles liées a des instruments dérivés, qui sont classées a la juste valeur par résultat ou comme instruments de
couverture de flux de trésorerie.

3.2.8. Actifsfinanciers —dépréciation :

— Champs d’application: Le Groupe comptabilise des provisions pour les pertes de crédit attendues (ECL) sur lesinstruments
financiers suivants quine sontpasévaluésalaFVTPL :

— lesprétsetcréancesainsiqueles titresdedete;

— lescréancescommerciales ;

— lesgaranties financiéresdonnées; et

— lesengagementsde préts donnés.
Aucune dépréciation n’est comptabilisée sur lesinstruments de capitaux propres.

— Risquedecrédit et étapes de provisionnement :
IFRS 9 définitun modéle de dépréciation en trois étapes, fondé sur I'évolution de la qualité du crédit depuis la comptabilisation
initiale. Celui-ci estrésumé ci-dessous: ]

— uninstrument financier quin’est pas déprécié lors de la comptabilisationinitiale est classé en Etape 1.

—  siuneaugmentation significative du risque de crédit (SICR) depuis la comptabilisation initiale est identifiée, I'instrument
financier esttransféré en Etape 2 mais n’est pas encore considéré comme douteux (en défaut). Une descriptionde la
maniére dontle Groupe déétermmine quand une SICR s’est produite est donnée dans le paragraphe ci-dessous.

— siuninstrumentfinancier est considéré comme douteux (en défaut), il est alors transféré en Etape 3.

— lesinstrumentsfinanciersclassés en Etape 1 sontdépréciés a hauteur des pertes de crédit que le Groupe s’attend &
subir ahorizonun an. Les instruments classés en Etape 2 et 3 sont, eux, dépréciés a hauteur de celles prévues par le
Groupe a maturité. Les paramétres, hypotheses et techniques d’estimation utilisés par le Groupe pour mesurer 'ECL
sontdécrits ci-dessous.

— les actifs financiers dépréciés des leur acquisition ou leur création (POCI), sont ceux, acquis ou créés, qui sont
dépréciéslorsde lacomptabilisation initiale. Leur ECL esttoujours calculée a maturité (Etape 3).

Pour les créances clients, le Groupe applique une approche simplifi€e consistant a évaluer les dépréciations a hauteur des ECL
a maturité des leur comptabilisation initiale et ce, quelle que soitI'évolution du risque de crédit de la contrepartie.

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

— Augmentation significative du risque de crédit (SICR) : Pour déterminer si le risque de défaut d’'un instrument financier a
augmenté de maniére significative depuis sa comptabilisation initiale, le Groupe considere comme informations raisonnables et
justifiables celles qui sont pertinentes et disponibles sans co(t ou effort déraisonnable. Il s’agit d’informations et d’analyses
quantitatives et qualitatives, fondées sur le processus de gestion durisque de crédit du Groupe. Le Groupe considere quune
SICR est indiquée si le comité de crédit compétent décideque la notationd’un actif financierestde Catégorie 2ou 3.

Les instruments financiers sont souvent considérés comme ayant connu une augmentation significative du risque de crédit si
I'emprunteuresten retard depuis plusde 30 jours sur ses paiements contractuels. En ce qui conceme les produits d’honoraires
percus par l'activité de Conseil financier, le Groupe a réfuté cette présomption et considéere qu’'une augmentation significative
n’estconstatéequ’aprés 90 jours de retard. Cette réfutationest basée surl’examen de I'historique des paiements et est conforme
au processus de provisionnement interne (des détails supplémentaires sont disponibles dans le paragraphe 7.2.3.1 «
Regroupements d’instruments pour les pertes calculées collectivement » des présents comptes).

— Définition deladépréciationet du défaut : Achaque datede cléture, le Groupe évalue si les actifs financiers comptabilisés
au coltamorti etles titres de dette comptabilisés a la FVOCI sont douteux (Etape 3).

Uneindication objective de la dépréciation d’un actif financier ou d’un groupe d’actifs financiers inclut les données observables
suivantes:
— non-respect des obligations contractuelles, tel qu’un défaut ou retard de paiement des intéréts ou du principal ;
— unedétérioration significative de la garantie ou de la capacité de remboursement de I'emprunteur, qui a conduit a une
rupture du covenant;
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— des menaces de poursuites judiciaires potentielles ou avéréesliées al'emprunteur/le prét quiont/ ou pourraient avoir
un impact significatif sur le prét;;

— octroial’emprunteur, pourdes raisons économiques ou juridiques liées a ses difficultés financiéres, d’une facilitt que
le préteur n’envisagerait pasdansd’autrescas ;

—  probabilité que 'emprunteurfasse faillite ou subisse un autre type de restructuration financiére ; et

— difficultésfinanciéres significatives de I'’émetteur de I'instrument financier.

Un prétimpayé depuis 90 jours ou plus est suspecté d’étre un prét douteux, a moins qu'il n'existe des preuves fiabl es étayant une
classificationen douteux plus tardive. Un actif financier n’est considéré comme douteux que lorsque le comité de crédit comp étent
aestimé qu’un événement s’est produitayant un impact négatif surles flux de trésorerie futurs estimés des actifs financiers, avant
la prise en compte de toute garantie. Lorsqu’un actif financier est considéré comme douteux, il est également considéré comme
étanten défaut.

Un prét déprécié pour lequel le recouvrement de la garantie compense intégralement I'impact négatif sur les flux de trésorerie
futurs estimés serait toujours considéré comme douteux, mais aurait une provision pour dépréciation nulle reflétant la valeur de
lagarantie.

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

Un actif financier qui est classé comme douteux (Etape 3) a une notation de Catégorie 4 ou 5 (des d étails supplémentaires sur la
notation des crédits sont disponiblesdans le paragraphe 7.2.2 « Classement des crédits » des présents comptes).

— Evaluation des pertes de crédit attendues (ECL) : Les pertes de crédit attendues (ECL) sont une estimation, établie par
pondération probabiliste, des pertes de crédit. Elles sont le produit actualisé des facteurs suivants:
—  ECL =Probabilité de défaut (PD) x Exposition au moment du défaut (EAD) x Perte en cas de défaut (LGD)

— La PD représente la probabilité qu'une contrepartie manque a ses obligations financieres (basée sur la définiion de
défaut dans nos principes comptables), soit au cours des douze prochains mois (12m PD), soit au cours de la durée
devierestante (PD a maturité) de I'obligation.

— L’EAD estbasée surles montants que le Groupe estime devoir recouvrer au momentde la défaillance, au cours des
douze prochains mois (12m EAD) ou surladurée de vie résiduelle (EAD a maturité). Le Groupe calcule 'EAD a partr
del’exposition actuelle sur la contrepartie. Pour les engagementsde préts non tirés, ’'EAD correspond a I'exposition si
I'engagement est tiré. Pour les contrats de garantie financiere, 'EAD correspond aux paiements estimés pour
rembourser le détenteur de la garantie.

— LalLGDestlaperte probable, en cas de défaut, exprimée en pourcentage. Le Groupe estime les parameétres LGD en
fonction destaux historiques derecouvrement surles contreparties d éfaillantes. Les modeles LGD tiennent compte de
lanature etdu coltde recouvrement des slrretés recues en garantie de I'actif financier. Pourles préts garantis pardes
biens immobiliers, les ratios LTV sont un parameétre clé dansla détermination des LGD.

Ces paramétres sont généralementissus de modeles développés en interne et d’autres données historiques.

— Présentation des dépréciations pour ECL au bilan
Les dépréciations pour ECL sont présentées dans le bilan commesuit :
— actifs financiers évaluésau colt amorti: en déduction de la valeur brute comptable des actifs ;
— engagements de préts et contrats de garantie financiéere : au titre de provision ; et
—  titres dedette évaluésalaFVOCI : aucune dépréciation pour ECL n’est comptabilisée au bilan carla valeur comptable
de ces actifs est leur juste valeur. Toutefois, toute dépréciation pour ECL serait présentée et comptabilisée dans la
réserve dejuste valeur.

— Passage en perte: Le Groupe passe en perte des actifs financiers (partiellement ou totalement) lorsqu'il n’existe aucune
perspective réaliste de recouvrement. Ce cas se présente généralement lorsque le Groupe détermine que la contreparte ne
dispose pas d’actifs ou de sources de revenus susceptibles de générer des flux de trésorerie suffisants pour rembourser les
montantsfaisant|’objet du passage en perte.

3.2.9. Instruments financiers dérivés et comptabilité de couverture :

— Instruments dérivés : Les instruments dérivés sont négociés dans le cadre de portefeuilles de transaction ou a des fins de
gestiondes risques. Les instruments dérivés utilisés a des fins de gestion desrisques sontreconnus comme desinstrumentsde
couverture lorsquils sont qualifiés comme tels au regard de lanorme IAS 39. Lorsqu’ila adopté IFRS 9, le Groupe a fait le choix
de maintenir les dispositions d’IAS 39 relatives a la comptabilité de couverture.

Les instruments dérivés sont initialement comptabilisés a leur juste valeur avec, par la suite, une comptabhilisation des variations
deleur juste valeurau compte derésultat. S'il existe une relation de couverture désignée entre un instrument de couverture et un
élément couvert, lacomptabilisation du profitou de la p erte sur I'instrument de couverture et sur I'instrument couvert d oit suivre
les modalités définies parlanorme IAS 39 en fonction de larelation de couverture.

— Comptabilité de couverture : Le Groupe peut appliquer la comptabilité de couverture lorsque des opérations répondent aux
criteres définis par IAS 39. A l'initiation de la couverture, le Groupe évalue si les dérivés de couverture répondent aux critéres
d’efficacité d’lAS 39 en comparantles variations de juste valeur ou de fluxde trésorerie des i nstruments avec ceuxdes éléments
couverts. Ensuite, le Groupe documente larelation entre I'instrument de couverture et I’élément couvert. Il enregistre également
ses objectifs de gestion des risques, sa stratégie pour entreprendre I'opération de couverture et les méthodes adoptées pour
évaluer I'efficacité de larelation de couverture.
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Aprés lamise en place de la couverture, I'efficacité est testée de maniére continue. La comptabilité de couverture cesse lor squil
est démontré qu'un dérivé n’est plus suffisamment efficace, ou lorsque le dérivé ou I’élément couvert est décomptabilisé, ou
lorsque la transactionprévue n’est plus attendue.

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

Si la couverture ne répondait plus aux critéres de la comptabilité de couverture, la différence entre la valeur comptabilisée de
I'élémentcouvertala fin delarelation de couverture etla valeur alaquelle elle aurait été comptabilisée si la couvertur e n’avait
jamais existé serait amortie sur la période restante jusqu’a I'échéance de I’élément couvert. L’élément couvert serait alors
comptabilisé en adoptant la méthode du taux d’intérét effectif.

— Comptabilité de couverture des flux de trésorerie : Les variations de juste valeur de la partie efficace des instruments
dérivésdésignéscomme couverture de fluxde trésorerie sontprises en compte dansles capitaux propres. Le gainoula perte lié
alapartie inefficace de la couverture est comptabilisé au compte de résultat.

Les montants cumulés dansles capitaux propres sont transférés au compte de résultat lorsquel’élément couvert a un impact sur
le compte derésultat.

Lorsqu’on cesse de pratiquer la comptabilité de couverture, tout gain ou perte cumulé en capitaux propres demeure en capitaux
propresetn’est comptabilisé dans e compte de résultat que lorsque I'opération prévue y est aussi comptabilisée. Si I'opération
prévue n’est plus attendue, le solde cumulé dansles capitaux propres seraitimmédiatement transféré au compte de résultat

— Couverture d’'investissements netsal’étranger : Les couvertures desinvestissements nets a I'’étranger sont comptabilisées
de la méme fagon que les couvertures de flux de trésorerie. Tout gain ou perte sur 'instrument de couverture relatif a la partie
efficace de la couverture est comptabilisé dans les capitaux propres ; le gain oula perte lié a la partie inefficace estimmédiatement
comptabilisé au compte de résultat. Les gains et pertes cumulés comptabilisés en capitaux propres sont transférés au comptede
résultataladate de cessiondel'investissement en devises.

3.2.10. Décomptabilisation.
Le Groupe décomptabilise un actif financierdu bilan:
— lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a I’actif financier arrivent a expiration ; ou
— lorsquiiltransfeére I'actif financier, y compris |a quasi-totalité des risques et avantages inhérents ala propriété de I'actf
;0u
— lorsquiil transfére et perd le contrdle de I'actif financier sans conserver ni transférer la quasi-totalité des risques et
avantagesinhérentsalapropriété de celui-ci.

3.2.11. Opérations de titrisation. — Le Groupe peut concluredes accords de financement auprés de préteurs en vuede financer
des actifs financiers spécifiques.

En général, les actifsliés résultant de ces transactions sont présentés dans le bilan du Groupe a l'origine. Cepe ndant, lorsque la
guasi-totalité desrisques et des avantages associés aux actifs a été transférée a un tiers, les actifs et les passifs sont partiellement
ouintégralementd écomptabilisés.

Les participations dans des actifs financiers titrisés peuvent prendre la forme des titres de dette seniors ou subordonnées, ou
encore prendre la forme d’autres participations résiduelles. Le Groupe a déterminé siles tranches d étenues remplissent ou non
les critéres SPPI. Un point essentiel a considérer est I'existence de tranches présentant un risque de crédit inférieur a celui du
portefeuille d’actifs sous-jacents. Celles-ci (généralement les tranches seniors) peuvent alors étre classées au co(t amorti. Dans
le cas contraire (généralement les tranches juniors), lestranches doivent étre classées ala juste valeur parrésultat.

3.2.12. Contratsdelocation :

— Comptabilisationdes contrats delocation pour le preneur : Lors dela conclusion d’'un contrat, le Groupe évalue si celui-
ci constitue ou contient un contrat de location. Un contrat de location confére le droit de contréler I'utilisation d’un actif identifié
pendant un certain temps en échange d’'une contrepartie. Pour déterminer si un contrat constitue un contrat de location, le Groupe
appréciesi:

— lecontratimplique I'utilisation d’un bien identifié sans un droit de substitution substantiel donné au bailleur ;

— le Groupe a le droit d'obtenir la quasi-totalité des avantages économiques découlant de I'utilisation de I'actif pendant

toute ladurée d’utilisation ; et
— leGroupealedroitde controler|’utilisation de I'actif.

Le Groupe comptabilise un actif au titre du droitd’utilisation et une dette de loyers aladate de prise d’effet du contrat. Le droit
d'utilisation est initialement évalué comme le montantinitial de la dette de loyers, majoré d’'une estimation des co(ts de
démantelement et de remise en état de I'actif sous-jacent, et diminué des avantages incitatifs recus au titre de lalocation.

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

La dette de loyers est initialement évaluée a la valeur actualisée des loyers a la prise d’effet du contrat, en utilisant le taux
d’emprunt marginal dansla zone géographique ou le contrat de location est détenu. Des options de prolongationet de rés iliation
existent pour un certain nombre de contrats de location, en particulier ceux relatifsalalocation de bureaux. Pour déterminerla
durée du contratde location, les options de prolongation et de résiliation sont prises en compte dans I’évaluation si et seulement
si le Groupeest raisonnablement certain quelles seront exercées. Cette ap préciation ne repose pas seulement sur des condiions
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contractuelles mais prend également en considération le contexte économique. Dans la pratique, il est rare que le Groupe
considéere comme raisonnable I'exercice d’'une option de prolongationayant une date d’exercice au-deladedixans.

Les paiementsde loyers inclus dans I’évaluation de la dette de loyers comprennent les éléments suivants :
— desloyersfixes;
— desloyersvariables quidépendent d’unindice ou d’un taux, déteminésinitialement selon I'indice ou le taux aladate
deprised’effetdu contrat ; et
— les co(ts que le Groupe estraisonnablement certain de payer au titre des options de renouvellement ou de résiliation
ducontratdelocation.

La dette de loyersest évaluée au colt amortien utilisantla méthode du taux d’intérét effectif. Elle est réévaluée lorsqu’ily a une
variation des loyers futurs résultant d’'une variation d’'un indice ou d’un taux, ou si le Groupe reconsidére I'exercice de ses options
d’achat, de prolongation ou de résiliation.

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

— Contrats de location a court terme et de biens de faible valeur : Le Groupe a choisi de ne pas comptabiliser les droits
d'utilisation et les dettes locatives pour les contrats de location d'uneduréeinférieure ou égale a douze mois, ou pourles contrats
de location dont'actif sous-jacent est de faiblevaleur, comme la plupart des équipements informatiques. Le Groupe comptabilise
linéairement les loyers associés a ces contratsde location en tant que charges sur ladurée du contrat de location.

3.2.13. Immobilisations corporelles. — Les immobilisations corporelles sont valorisées au co(t historique, ou au colt présumé,
diminué des amortissements et des pertes de valeur cumulés. Le colt comprend les charges directement imputables a
I'acquisition de I'actif. Le colt présumé fait référence a la situation danslaquelle, lorsde la transition aux normes IFRS, le Groupe
a choiside considérer la juste valeur d’'un élément d immobilisation corporelle comme étant son colt présumé.

Les terrains ne sont pas amortis. Les amortissements des autres immobilisations corporelles sont calculés selon la méthode
linéaire de maniére a amortirle colGt des actifsdiminué de leur valeur résiduelle sur leur durée d'utilité résiduelle, quis 'établit de
maniére générale comme suit:

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

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

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

3.2.14. Immobilisations incorporelles. — Les immobilisations incorporelles comprennent les logiciels, les droits de propriét
intellectuelle et les actifs acquis lors de regroupements d’entreprises tels que les relations clients, des marques et des co ntrats
ou mandats de gestion. Elles sont comptabilisées au co(t historique diminué des amortissements, et le cas échéant, du cumul
des pertes devaleur.

Pour les immobilisations avec une durée d’utilité définie, les amortissements sont calculés sur ladurée d'utilité de I'actif, qui est
déterminée au cas par cas en fonction de I’actif ou du contrat. Elles sont généralement amorties selon la méthode linéaire.

3.2.15. Test de dépréciation des immobilisations corporelles et incorporelles. — A chaque date de cldture, ou plus
fréguemment si des événements ou des changements de circonstances I'imposent, les immobilisations corporelles et les
immobilisationsincorporelles a durée d’utilité d éfinie sont examinées afin d’établir s’il existedesindications de perte de valeur. S
detelles indications sont avérées, ces actifs sont soumis a un test de dépréciation. Les actifs incorporels considérés comme ayant
une durée de vie indéfinie (par exemple, certaines des marques acquises par le Groupe) ne sont pas amortis ; néanmoins, ces
actifs fontl'objet d'un test de dépréciation annuelindépendamment des indices de perte de valeur.

Si les actifs sont dépréciés, leur valeur comptable est diminuée du montant de la dépréciation et celle-ci est comptabilisée au
compte de résultat de I'exercice au cours duquel elle intervient. Une perte de valeur comptabilisée antérieurement sur un tel actif
peut faire I'objet d’'une reprise lorsquun changement de circonstances entraine une variation de I'estimation du montant
récupérable pourcette immobilisation corporelle. La valeur comptable des immobilisations corporelles peut alors étre augmentée
dans lalimite du montant quelleaurait atteint si la perte de valeurinitiale n’avait pas été comptabilisée.

3.2.16. Provisions et passifs éventuels. —Le Groupe comptabilise des provisions seulement lorsquil a une obligationactuelle
(juridique ou implicite) résultant d’'un événement passé. En complément, il faut qu'il soit probable qu’une sortie de ressources soit
nécessaire pour réglerl’obligation, et que celle-ci puisse étre estimée de maniére fiable.

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

3.2.17. Retraites.—Le Groupe amis en place plusieurs régimes deretraite et autres avantages postérieurs a l’'emploi, financés
ounon, soita prestations définies, soit a cotisations définies.
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Pour les régimes a cotisations d éfinies, la cotisation est comptabilisée au compte derésultatde la période ou elleest acquittée.

Le montant des engagements relatifs aux régimes de retraite a prestations définies comptabilisé au bilan correspond a la
différence entre la valeur actuelle des obligations a la date de cloture et la juste valeur des actifs du régime. Ce montant est
calculé surlabase de laméthode des unités de crédit projetées. La valeur actuelle est déterminée sur la base des flux futurs de
trésorerie actualisés en retenant des taux d’intérét d’obligations d’entreprises de notation élevée libellées dans les devises dans
lesquellesles avantages seront payés et ayant une durée restant a courirproche dela maturité de 'engagement comptabilisé au
titre des retraites. Les gains et pertes de réévaluation issus des régimes de retraite a prestations définies sont comptabilisés en
dehors ducompte de résultat et sont présentés dans’état du résultatglobal.

3.2.18. Dividendes. — Les dividendes sur actions ordinaires payés par la Société sont comptabilisés en capitaux propres au
moment ou ils deviennent une obligation, généralement aprés avoir été approuvés par les actionnaires de la Société lors de
I'Assemblée générale annuelle et lorsque toutes conditions suspensives ont été remplies ou, dans le cas d'acomptes sur
dividendes, lorsque ceux-ci sont payés par la Société aprés décision du Gérant.

3.2.19. Classification des dettes et capitaux propres. — En vertu des normes IFRS, le facteur déterminant permettant de
différencier un instrument de dettes d’'un instrument de capitaux propres est I'existence, pour le Groupe, d’'une obligation
contractuelle d’apporterde la trésorerie (ou un autre actif financier) a une autre entité. Si ce type d’obligation contractuelle n’existe
pas, le Groupe classera I'instrument financier en capitaux propres ; sinon il I'enregistrera au passif et le comptabilisera au co(t
amorti. Les caractéristiques contractuelles des titres subordonnés a durée indéterminée émis par le Groupe permettent de
renoncerau versement d’intéréts de maniére discrétionnaire sauf si des dividendes ont été payés au cours des six derniers mois.
Par conséquent, cesinstruments sont considérés comme des capitaux propres. Les titres de capitaux propres émis parla Société
sont comptabilisés dans le compte « Capital et réserves associées ». S'ils sont émis par des filiales du Groupe et détenus par
des parties externes au Groupe, ces titres sont comptabilisés en tantque participations ne donnantpas le controle.

3.2.20. Activités fiduciaires. — Le Groupe intervient au titre de d épositaire et a d’autres titres fiduciaires, entrainant la d étention
oule placementd’actifsau nomde clients. Lorsqu’ils sont placés aupres des tiers, ces actifs sont exclus des comptes consolidés
du Groupe, puisqu’ilne s’agit pas d’actifs du Groupe.

4. — Notes surle comptederésultat.

Note 1. —Marge nette d’intéréts.

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Produits d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit 163272 217554
Produits d'intéréts sur opérations avec la clientéle | 143840 | 195283
Produits d'intéréts sur instruments financiers au codt amorti | 81747 | 102077
Produits d'intéréts sur dérivés de couverture | 1604 | 521
Produits d'intéréts sur autres actifs financiers | 1508 | 545
Produits d'intéréts sur les instruments financiers utilisant la méthode du taux d'intérét effectif | 391971 | 515980
Charges d'intéréts sur opérations avec la clientéle | -288622 | -373034
Charges d'intéréts sur opérations avec les établissements de crédit | -12230 | -13 086
Charges d'intéréts sur dettes de loyers | -8564 | -9034
Charges d'intéréts sur autres passifs financiers | -6248 | -8024
Produits d'intéréts négatifs sur opérations avec les établissements de crédit | -480 |

Charges d'intéréts sur dérivés de couverture | -428 | -508
Charges d'intéréts sur les instruments financiers utilisant laméthode du taux d'intérét effectif | -316 572 | -403 686
Produits net d'intéréts sur dérivés de transaction | 94405 | 90683
Produits d'intéréts sur instruments financiers a la juste valeur par résultat | 858 | 556
Produits d'intéréts nets sur les autres instruments financiers 95263 91239
Marge nette d'intéréts 170662 203533

Le Groupe considere que les dérivés de transaction figurantdans ce tableau font partie de la stratégie globale du Groupe de suivi
de la marge nette d'intérét. L'élément représentant I'intérét effectif dans le changement de valeur de ces dérivés est donc
comptabilisé dansla marge nette d'intéréts.
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Note 2. —Produits nets de commissions
2.1. Produits decommissions :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Produits de commissions surprestations de conseil en fusion-acquisition 1049061 951157
Produits de commissions surprestations de Conseil en financement et autres services | 700510 | 747741
Produits de commissions surgestion d'actifs et de portefeille - Banque privée et Gestion d'actifs | 801 881 | 696 881
Produits de commissions surgestion d'actifs et de portefedille - Five Arrows | 250079 | 228703
Produits de commissions suropérations de crédit | 7 306 | 7635
Autres produits de commissions 13147 11946
Total 2821984 2644063

2.2. Charges decommissions:

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Chargesde commissions sur prestations de conseil en fusion-acquisition -7103 -4768
Charges de commissions sur prestations de conseil en financement et autres services | -29319 | -27432
Chargesde commissions sur gestion d'actifs et de portefeuille - Banque privée et Gestion d'actifs | -107 507 | -92003
Chargesde commissions sur gestion d'actifs et de portefeuille - Five Arrows | -13 664 | -11635
Charges de commissions sur opérationsde crédit | -10 | -16
Autres charges de commissions -4773 -6475
Total -162376 -142 329

Note 3. —Gains nets sur instruments financiers alajuste valeur par résultat.

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Résultat net sur instruments financiers évalués alajuste valeur parrésultat 112332 158 768
dont carried interest | 48598 | 49875
Résultat net sur opérations de change | 41237 | 40191
Résultat net sur autres opérations 3058 4734
Total 156 627 203693

Les gains et les pertes nets sur les instruments financiers a la juste valeur par résultat comprennent les variations de la juste
valeur des instruments financiers a la juste valeur par résultat détenus a des fins d’investissement et des instruments finan ciers

comptabilisés dans le portefeuille de transaction, y compris les dérivés.

Les instruments financiers a la juste valeur par résultat détenus a des fins d’investissement comprennent a la fois des actions
ordinaires et des actions de type carried interest détenues par le Groupe dans les fonds de Five Arrows. lls comprennent

égalementlestitres de dette émis par les véhicules d'investissement de notre activité Five Arrows.

Five Arrows utilise des instruments dérivés de change et des emprunts pour couvrir économiquement les écarts de conversion
affectantlajuste valeur de leurs titres de capitaux propres et de dette en USD détenus ades finsd'investissement. Au cours de
la période, les variations de juste valeur des couvertures Five Arrows ont été enregistrées dans le poste « Résultat net sur
instruments financiers a la juste valeur parrésultat ». L'activité Five Arrows a enregistré un gain de change de 25,7 millions d’euros

surl'exercice (perte de 19,8 millions d’euros en décembre 2024).

Le « Résultat net sur opérations de change » comprend la marge sur les opérationsde change de la clientéle, ainsi que tous les
autres gains et pertes résultant des variations de juste valeur des instruments dérivés de change détenus a des fins de transaction,

et des variations de change des actifs et p assifs financiers monétaires.

A des fins de comparaison, le résultat net sur instruments financiers a lajuste valeur parrésultat et le résultat net sur o pérations
dechange de I'exercice précédent ont été retraités afin que les composantes soientidentiques pour les deux exercices.
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(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Gains ou pertes nets résultant de la décomptabilisation d’actifs financiers au co (it amorti 19
Produitsdes autres activités 653 1323
Chargesdes autres activités -1198 -1552
Total -545 -210
Note 5. —Charges générales d’exploitation
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Rémunérations et autres charges de personnel -1689 164 -1624 361
Chargessur régimes de retraite a cotisations d éfinies | -26 382 | -25517
Chargessur régimes postérieurs a I'emploi a prestations définies (Note 28) | -7101 | -8077
Charges depersonnel | -1722647 | -1657 955
Autres charges administratives | -430294 | -389712
Total | -2152941 | -2047 667
5.1.Charges de personnel. — Dansle cadre de sa stratégie de rémunération variable, le Groupe verse des bonus a ses salariés.
Dans certainscas, le paiement en trésorerieest différé surplusieurs années. Dans la majorité des cas, les bonus sont versés un,
deux outroisansaprés I'année d’attribution. La charge est donc comptabilisée surdes périodes de deux, trois ou quatre années
comprises entre 'année d’attribution et |la date de reglement. Ces bonus sont versés a condition que le bénéficiaire soit toujours
salarié par le Groupe a la date de réglement. Les salariés identifiés comme preneurs de risques significatifs (MRT) selon la
directive sur les exigences de fonds propres (CRD V — Capital Requirements Directive V) verront une partie de leurs bonus de
I'année reportée surquatre ans, la charge étant comptabilisée en conséquence. Dans de rares cas, e Groupe permet parfois aux
salariés quine sontpasdes MRT d'accélérer I'acquisition de leurs bonus différés en numéraire. La charge non imputée est alors
comptabilisée immédiatement.
Une partie de ces bonus sera versée aux salariés MRT selon CRD V et le régime prudentiel britannique de I'Investment Fims
Prudential Regime (IFPR) sous forme d’instruments non fondés sur la trésorerie. Toutes les attributions d’instruments non fondés
sur latrésorerie (différées et non différées) prennent la forme d'actions théoriques, indexées sur la valeur de I'action sous-jacente
de Rothschild & Co, et sont réglées en trésorerie. Leur valeur bilancielle au 31 décembre 2025 s'éléve a 38 millions d’euros
(décembre 2024 : 30 millions d’euros), et la charge au compte de résultat résultant de ces instruments s'éléve a 18 millions
d’euros (décembre 2024 : 13,6 millions d’euros).
Les instruments non fondés sur la trésorerie ont pour objectif de corréler le bonus de certains membres clés du personnel aux
performances du Groupe. Outre I'obligation de rester salarié du Groupe, ces bonus peuvent également étre annulés ou réduits
dans descirconstances spécifiques.
La rémunération différée donne lieu a un engagement, dont une partie n’a pas encore été enregistrée car elle conceme une
période future. Le montant des réglements potentiels futurs non encore enregistrés a ce jour s’éléve a 157 millions d’euros
(décembre 2024 : 147 millions d’euros).
Note 6. —Dotations aux amortissements et dépréciations des immobilisations corporelles et incorporelles.
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Dotations aux amortissements
Droits d'utilisation | -50948 | -52672
Immobilisations corporelles | -29466 | -28353
Immobilisations incorporelles | -24719 | -22 491
Total dotationsaux amortissements | -105133 | -103 516
(Dotations)/reprises pour dépréciations | |
Droits d'utilisation | -3042 | -1983
Immobilisations corporelles | |
Immobilisations incorporelles -829 -106
Total dépréciations -3871 -2089
Total -109 004 -105 605
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Note 7. —Gains ou pertes nets sur autres actifs.
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(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Gains/(pertes) surcessions et dépréciation d'immobilisations corporelles et incorporelles 921 -590
Gains/(pertes) liés aux acquisitions et cessions de filiales 185 | -363
Produits/(charges) hors exploitation 46 | -760
Total 1152 | -1713
Note 8. —Impdt surles bénéfices
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Impdts courants -143 355 -146 650
Impbts différés 2816 6841
Total -140 539 -139 809
Les charges d’impbts courants et différés sont détaillées ci-apres :
8.1. Impots courants:
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Charge d’'impot de I'exercice -136233 -135593
Charge d'impétirrécouvrable relative aux dividendes | -7303 | -7752
Imp6ts sur exercices antérieurs | 1387 | -1391
Charge d'imp6t additionnelle li¢e & Pilier 2 | -1174 | -1966
Autres -32 52
Total -143 355 -146 650

La réglementation Pilier 2 vise & s'assurer que les grandes sociétés multinationales paientun niveau d’'imp6t minimumde 15%

sur les bénéficesréalisés dans chacune desjuridictions ou elles opérent.

8.2. Impobtsdifférés:

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Différencestemporelles 6551 9563
Changements de taux d’imposition | 70 | -39
Charge d'impdtirrécouvrable relative aux dividendes | -1745 | -900
Imp&ts sur exercices antérieurs -2060 -1783

Total 2816 6841

8.3. Rationalisationde la charge d’impé6t entre le taux d’imposition de droit commun et le taux effectif :
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Résultat avant imp6t | 714 449 | 736 565
Charged'imp6tthéorique au taux de droitcommun francais | 25,83% | 184 542 | 25,83% | 190 255
Principaux éléments de rapprochement(1) | | | |
Quote-part d'impét des sociétés de personnes comptabilisée hors du Groupe | (5,3%) | -38057 | (5,1%) | -37 805
Effet du différentiel de taux d'imposition des entités étrangeres | (3,3%) | -23317 | (5,1%) | -37 194
IrppétAsur les résultats des entreprises mises en équivalence comptabilisés nets (0,0%) 9 | +0.2% 1208
d'imp6t
Imp6t sur exercices antérieurs | +0,1% | 673 | +0,4% | 3174
Impact des imp6ts différés non comptabilisés sur les pertes | +0,1% | 908 | +0,6% | 4537
Impét sur les dividendes regus par l'intermédiaire de sociétés de personnes | +0,4% | 2669 | +0,3% | 1869
Différences permanentes | +0,7% | 4678 | +0,7% | 4909
Effet du taux réduit sur les dividendes et retenues ala source non récupérables | +1,3% | 9048 | +1,2% | 8652
Autres effets | (0,1%) 596 | +0,0% 114
Charge d'impot effective | 19,7% 140 539 19,0% 139 809
Taux d'imp6t effectif | 19,7% | 19,0%
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@ Les catégories utilisées dans les informations comparatives sont toujours présentées d’une maniére cohérente avec celles
utilisées pour expliquerlimpét de la période actuelle.

5. - Notes surle bilan.
Note 9. —Actifs et passifs financiers alajustevaleur parrésultat.

— Actifsfinanciers :

Bulletin n® 59

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Titres arevenu variable détenus ades fins d'investissement 1123144 1113518
Parts dans desfonds de placement collectif détenues ades finsde liquidité | 526 280 | 502 861
Titres arevenu fixe détenus a des fins d'investissement | 122448 | 121691
Titres arevenu fixe détenus ades fins de liquidité | 8880 |
Autres titres arevenu variable | 68751 | 59884
Actifsfinanciers ala juste valeur par résultat (obligatoire) | 1849 503 | 1797954
Instruments dérivés de transaction actifs (Note 10) 61559 219585

Total 1911062 2017539

Les actifs financiersala FVTPL détenus ades fins d’investissement sont principalement d étenus par notre activité Five Amows.
Les parts détenues dans des fonds communs de placement sont principalement des fonds monétaires et des fonds de dettes
ayantun faible risquede crédit.

Les autres titres de capitaux propres comprennent des actifs utilisés pour couvrir des montants dus aux employésoulasécurité
sociale autitre de ces sommes payables en partde fonds. Le Groupe a mis en place un trust juridiguement indépendantpour les
avantagessociaux des salariés (EBT) quidétient une partie de ces actifs. Bien que ce trust soit consolidé, ses actifsne sont pas
disponibles pour les créanciers du Groupe (méme en casde faillite) et ne peuvent étre restitués au Groupe.

Les actifs détenus par EBT sont conformes aux critéresd'« actifsdu régime » dans le cadre de lanorme IAS 19 « Avantages du
personnel». Les actifs du régime sont évalués a leur juste valeur et compensés avecles passifs enversles salariés.

La valeur des actifsdurégime EBT estde 189 millions d'euros en décembre 2025 (décembre 2024 : 167 millions d’euros) et les
montants afférents dus aux salariés pouvant étre compensés sont de 175 millions d'euros (décembre 2024 : 156 millions d’euros).
Le montantindiqué ci-dessus est présenté dans la rubrique « Autres titres de capitaux propres » aprés compensation des actifs
durégime avec les passifs liés.

— Passifs financiers :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Instruments dérivés de transaction passifs (Note 10) 58572 160 354
Total 58 572 160 354

Note 10.— Dérivés.

Les dérivés sont comptabilisés a leur justevaleur et figurent séparément au bilan pour leur juste valeur positive (actif) et leur juste
valeur négative (passif). Les justes valeurs positives représentent le colt qui serait encourupar le Groupe pour remplacertoutes
les opérations en faveurdu Groupe en cas de défaillance des contreparties. Les justes valeurs négatives représentent le co(t qui
serait encouru par les contreparties pour remplacer toutes leurs opérations conclues en leur faveur avec le Groupe en cas de
défaillance du Groupe. Les variations de juste valeur des d érivés sont comptabilisées dans les gains ou pertes sur actifs financiers
alajuste valeur par résultat, amoins que les d érivés ne soient ad mis comptablement comme couverture de flux de trésorerie ou
d’investissement net.

Des transactions sont réalisées surdes produits dérivés a des fins de spéculation ou d e couverture. Le traitement comptable des
opérationsde couverture dépend de leur nature et du fait que la couverture puisse étre qualifiee comme telle comptablement. La
plupart destransactions du Groupe quine sont pas qualifiées comptablement comme de la couverture sont néanmoins effectuées
avec un objectif de réduire le risque de marché en couvrant les expositions comprises ou non dans le portefeuille de transaction.
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10.1. Dérivés de transaction :
31/12/2025 31/12/2024
En milliers d'Euros Juste Juste Juste Juste
( ) n’\g?'gtna:él valeur valeur n'\g(t]'r:)tr?gél valeur valeur
! positive négative ! positive négative
Instruments fermesde change 18 863 026 59767 57657 | 18596 399 204 261 157 606
Instruments conditionnels de change | 230627 | 938 | 915 | 345763 2749 | 2748
Instruments fermes de taux d'intérét | 101285 | 854 | | 161367 12575 |
Instruments conditionnels de taux d'intérét 1440 1600
Total 19196 378 61559 58572 | 19105129 219585 160 354
10.2. Dérivés de couverture :
31/12/2025 31/12/2024
(En milliers d'Euros) Juste Juste Juste Juste
nMo(t)ir(])tnar?éI valeur valeur n'\g?ir;tr?rr:él valeur valeur
positive négative positive négative
Instruments fermes de taux d'intérét 70839 2060 240 133022 3217 13
Instruments fermesde change 83097 798 62407 2362
Total 153936 2858 240 195429 5579 13

10.3. Couvertures dejuste valeur. — Une partie relativement faible des préts et dépdts du Groupe est a moyen -long terme et
a taux fixe, et est donc exposée aux variations de juste valeur dues aux variations des taux d’intérét. Le Groupe utilise des swaps
de taux d’intérét pour gérer cette exposition au risque. Pour certains de ces dérivés, le Groupe applique la comptabilitt de
couverture souslaformede macro et de micro-couverturesde lajuste valeur.

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

Pour les besoins de la comptabilité de couverture, des tests sont effectués, prospectivement a la date de désignation et
rétrospectivement a chaque date de cléture. Ceux-ci incluent des tests afin de s'assurerqu'il n’y a pas derisque de surcouverture.
L'inefficacité de ces couvertures est considérée comme non significative et n’a donc pas été comptabilisée d ans le compte de
résultat.

La plupart des swaps de macro-couverture sont destinés a étre conservés jusqu’a leur échéance sansrévision périodique (non
dynamiques).

Le tableau suivant présente les échéances desinstruments de couverture utilisés dans les stratégies de couverture du Groupe
au 31 décembre 2025.

Couverturedejustevaleur - swap detaux d'intérét 31/12/2025
(En milliers d'Euros) Total <lan lan-5ans >5ans
Montant notionnel des couvertures pourles préts 70839 10871 46 967 13000
Le tableau suivant contient des détails supplémentaires concerant les stratégies de couverture du Groupe. Le taux moyende la
jambe a taux fixe des couvertures estde 1,0% pour I'euro etde 3,2% pour lalivre sterling (décembre 2024 : 1,0% pour I’euro et
4,9% pour lalivresterling).
31/12/2025 31/12/2024
(En milliers d'Euros) Prétsala | Dépdtsde | Prétsala | Dépétsde
clientéle la clientele clientéle la clientele
Montant notionnel desdérivésde couverture 70839 84648 48374
Valeur comptable des éléments couverts | 256 360 | | 302048 | 48374
Montant cumulé de juste valeur des éléments couverts | -1820 | | -3216 | -11
Augmentations/(diminutions) de lajuste valeur des éléments couverts sur la 11

période utilisée pourle test d'efficacité

1384 | | 419 |

10.4. Couvertures deflux de trésorerie.— Un risque de change existe pour les divisions o pérationnelles dont les charges sont
principalement libellées dans une devise différente de leur devise fonctionnelle. Le risque provient de la fluctuation future des
taux de change au comptant, qui pourrait entrainer une volatilité dans le compte de résultat du Groupe. Ce risque peut avoir un
impact significatif sur les comptes du Groupe ou du métier concerné.
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Pour pallier cerisque et réduire ainsi la volatilité causée par les fluctuations des taux de change, le Groupe a mis en place un
programme decouverture de fluxde trésoreriepour I'activité Five Arrows, qui consiste en la conclusion de contratsde change a
terme. Les dérivés sont désignés comme une couverture de transactions prévues (couverture de flux de trésorerie), celles-ci
correspondant a des charges d’exploitationlibellées en livres sterling de la division opérationnelle.

Le risque couvert par les couvertures de flux de trésorerie du Groupe est le risque d’une hausse du taux de change de la livre
sterling par rapport al’euro qui entrainerait une réduction du bénéfice. La politique du Groupe étantde ne couvrir qu’'une p artie
des colts opérationnels, toute inefficacité de la couverture devrait étre négligeable.

Le tableau suivant présente la maturité et le taux de change moyen des contrats de change aterme utilisés pour la stratégie de
couverture de flux de trésorerie du Groupe au 31 décembre 2025.

Couvertures deflux detrésorerie - Change a 31/12/2025 31/12/2024
terme
(En milliers d'Euros) Total <lan lan-5ans >5ans Total
Montant notionnel (en milliers d'euros) 83097 28876 54 221 62407
Taux de change moyen EUR-GBP 0,90 | 0,89 | 0,90 0,88
Le tableau suivant présente le détail des couvertures de fluxde trésorerie :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Montant notionnel des dérivés de couverture 83097 62407
(Perte) en valeur des colts couverts en livres sterling utilisée pour le test d'efficacité | -1199 | -2132
Gain transféré au compte de résultat depuis laréservede couverture de fluxde trésorerie | 1199 | 2132

10.5. Couvertures d’investissements nets. — Un risque de change existe pour les investissements nets dans une filiale dont
la devise fonctionnelle est différente de celle du Groupe. Ce risque provient de la fluctuation des taux de change au comptant
entre la devise fonctionnelle de la filiale en question et celle du Groupe, qui fait varier le montant de I'investissement net. Ce
risque peut avoir un impact significatif sur les comptes du Groupe et sur ses actifs pondérés par les risques. La politique du
Groupe est de couvrir ces risques uniguement dans le cas ou ils auraient un impact significatif sur les ratios de fonds propres
réglementaires du Groupe et de ses filiales bancaires, ou s’ils donnent lieu a des écarts de conversion significatifs.

En 2025 et 2024, le Groupen'avait aucune couverture d'investissementnet. Par le passé, le Groupe a couvertle risque de baisse
des taux de change contre I'euro, qui aurait pu entrainer uneréduction de la valeur comptable de I'investissement net du Groupe,
dans ses filiales établissant leurs comptes en franc suisse et en livre sterling. La réserve de conversion cumulée liée aux
couvertures non maintenues (perte de 7,8 millions d’euros) reste dans les réserves, et ne sera transférée dans le compte de
résultatqu’ala date de cession desinvestissements sous-jacents en devise étrangére, ce qui n’estpasenvisagé acejour.

Note 11.- Titres au colt amorti.

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Effets publicsdétenusades finsde liquidité 2100836 2214354
Titres arevenufixe détenus ades finsde liquidité | 1609697 | 1615216
Titres arevenu fixe détenus a des fins d'investissement | 18151 | 26994
Titres arevenu fixeau co(t amorti - valeur brute | 3728 684 | 3856 564
Dépréciations Etapes1et2 -689 -675
Total 3727995 3855889
Note 12.— Préts et créances sur les établissements de crédit.
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Comptes ordinaires débiteurset préts aujour le jour 965 247 894 028
Comptes et préts aterme | 150 384 | 128 034
Titres etvaleurs recus en pension | 1878712 | 2402652
Intéréts courus | 3726 | 7444
Préts et créances sur les établissements de crédit - valeur brute | 2998 069 | 3432158
Dépréciations
Total 2998 069 3432158
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(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Préts a laclientele PCL 4062163 3985832
Autres préts alaclientele | 298861 | 297019
Comptes ordinaires débiteurs | 49262 | 34113
Intéréts courus | 31277 | 38465
Préts et créances sur la clientéle - valeur brute | 4441563 | 4355429
Dépréciations Etapes 1 et 2 | -4198 | -3527
Dépréciations Etape 3 | -35370 | -34783
Dépréciations -39568 -38310

Total 4401995 4317119

Le risque de créditsurles préts et créances sur la clientéle est détaillé dansle paragraphe 7.2.3 « Exposition au risque d e crédit

».,

Note 14.— Comptes derégularisation et actifs divers.

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

@ Produits arecevoir 225613 190484
Chargesconstatées d'avance | 54938 | 55665
Comptes derégularisation | 280551 | 246 149
@ Comptes de réglements débiteurs sur o pérations sur titres | 144660 | 159917
Actifs des régimes de retraite a prestations d éfinies (Note 28) | 277123 | 273292
@ Créances clientsnon bancaires | 250224 | 253414
% Dépots de garantie versés | 46297 | 92472
Autres débiteurs | 248906 | 228420
Actifs divers 967 210 1007 515

Total 1247761 1253 664

@ Ces soldesreprésentent les autres actifs financiers commementionnés dans la partie 7 « Gestion desrisques financiers ».

Note 15. — Participations dans les entreprises mises en équivalence.

Les montantsrelatifs aux entreprises associées comptabilisés dans le bilan et le compte de résultat sontles suivants.

31/12/2025 31/12/2024
. , Valeur de Quote-part Valeur de Quote-part
(En milliers d'Euros) miseen derésultat miseen derésultat
équivalence aprésimpots équivalence | aprésimpots
Auster Fund Advisory Ltd 361 35 373 -5024
Total 361 | 35 | 373 | -5024
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(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Bilan
Préts et créancessur les établissements de crédit, net 1360 735
Actifs divers 786 1698

Total actifs 2146 2433
Dettes diverses 943 1191

Total dettes 943 1191
Résultat global | |
Produit net bancaire | 2958 | 4461
Charges d'exploitation | -2839 | -4.892
Dépréciation des actifsdivers | | -16314
Résultat avantimpot 118 -16746
Résultat net 116 -16 745
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -154 805
Résultat net et autres éléments du résultat global -38 -15940
Dividendes payés

Les entreprises associées sont comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence. Les informations relatives aux
pourcentages de controleet d’intérét sont fournies dansla partie 9 « Périmétre de consolidation ».

Note 16.— Contrats delocation.

Dans le cadre de ses activités, qu'il exerce dans le monde entier, le Groupe loue plusieurs locaux. La durée des contrats de
location varie généralementde 3a 15 ans.

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

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

Le Groupe, en tantque bailleur, loue également des véhicules et d’autres types d’équipements, qui, pris dans leur ensemble, ne
sontpassignificatifs pour les comptes du Groupe.

16.1. Droits d’utilisation:

Cessions/m Dotations aux Di(l:‘fhéarr?ggi?e
(En milliers d'Euros) 01/01/2025 | Acquisitions ises au amortissgm_ents autres 31/12/2025
rebut et dépréciations mouvements
Droits d'utilisation bruts
Immeubles en location | 418723 30078 -26 359 -17 859 404 583
Autres biens 8201 2276 -2129 -10 8338
oia desdrotts 426924 32354 28488 17869 412921
Amortissements et
dépréciations
Immeubles en location -215831 23980 -51705 9228 -234 328
Autres biens -5106 2205 -2285 5 -5181
gg;"’r"é‘éf“ai%mng”isseme”ts et 1220937 26185 -53990 9233 -239500
Total 205987 32354 -2303 -53990 -8636 173412
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16.2. Dettes deloyers :

Cessions/ Différencede
(En milliers P : . Désactua- changeet

d'Euros) 01/01/2025 | Acquisitions migitau Paiements lisation autres 31/12/2025

mouvements

Immeubles en

location 232306 28777 -2577 -53997 8428 -10609 202328
Autres biens 3042 2300 -2329 136 46 3195
Total 235348 31077 -2577 -56 326 8564 -10563 205523

Au 31 décembre 2025, le Groupe a contracté des baux qui n'ont pas encore pris effet. Ceux-ci incluent la location de biens
immobiliers sur des durées pouvant aller jusqua 12 ans, et dont les flux de trésorerie futurs, non actualisés et non corigés de
l'inflation, pourraient étre de I'ordre de 316 millions d'euros.

16.3. Contrats de location a court terme et de biens de faible valeur. — Utilisant les dérogations prévues, le Groupe
n’immobilise pas les contrats de location qui sont de faible durée, de faible valeur, ou qui ne sont pas immobilisés en raison de
leur matérialité. Les montants comptabilisés dansle compte de résultat et les engagements a payer au titre de ces contrats de
location au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 ne sont pas significatifs pour ces comptes.

Note 17.— Immobilisations corporelles.

A isiti Acquisition/ | Cessions Dotations aux leLerence;:Ie
(En milliers d'Euros) 01/01/2025 cqu|SS| fon (cession) /mises au amortissements et ¢ aintrg:se 31/12/2025
defiliales rebut dépréciations mouvements

Immobilisations corporelles
brutes:
Terrains et constructions 424716 7 569 -4 558 -17 016 410711
Autres immobilisations
corporelles 99 879 7605 18 -3764 -4 412 99 326
Total — brut 524 595 15174 18 -8 322 -21428 510 037
Amortissements et
dépréciations :
Terrains et constructions -175111 2853 -18 223 7732 -182749
Autres immobilisations
corporelles -69472 3460 -11243 3358 -73897
Total amortissements et
dépréciations -244 583 6313 -29 466 11 090 -256 646

Total 280012 15174 18 -2009 -29 466 -10 338 253 391

Note 18.— Immobilisationsincorporelles.
Acquisition/(c | Cessions Dotations aux DlgLe;r?ngZ?e
(En milliers d'Euros) 01/01/2025 Acquisitions ession)de /mises au amortissements autrges 31/12/2025
filiales rebut et dépréciations
mouvements

Immobilisationsincorporelles
brutes:
Marques | 165 457 | | | -665 | | -309 | 164 483
Logiciels | 104 210 | 22873 | | -3333 | | -330 | 123420
Relations clients et autres 79226 1942 -396 -699 80073
immobilisations incorporelles
Total — brut 348893 22873 1942 -4 394 -1338 367976
Amortissements et
dépréciations :
Marques | -2320 | | | 665 | 1214 | 66 | 2803
Logiciels | -71025 | | | 3333 | -18 602 | 210 | -86 084
Relations clients et autres -45198 396 -5732 130 -50 404
immobilisations incorporelles
Total amortissements et
dépréciations -118 543 4394 -25 548 406 -139 291

Total 230 350 22873 1942 -25 548 -932 228 685
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La valeur laplus importante comprise dans lesmarques estde loin I'actif relatif a I'utilisation du nom commercial « Rothschild &
Co ». Cet actif est considéré comme ayant une durée de vie indéfinie, et n’est donc pas amorti, mais fait to utefois 'objet d 'un test
de dépréciation au moinsune fois par an.

18.1. Test dedépréciation des actifsincorporels aduréedevie indéfinie.— Au 31 décembre 2025, le Groupe a effectué le
testde dépréciation du nom commercial « Rothschild & Co ». La méthode de valorisation utilisée est celle des redevances. Celle-
cirevientafonder lavaleurdunom commercial sur le montant théorique qui serait payé s'il était exploité souslicence d’un tiers
et non la propriété du Groupe. Les revenus ont ainsi été déterminés sur la base d’un plan triennal élaboré dans le cadre du
processus budgétaire du Groupe puis étendu a I'infinia une valeurfinale, en utilisant un taux de croissance alongterme de 20%
(décembre 2024 : 2,0%).

D’apres ce test, il faudrait une baisse de revenus de 64% pourengendrer une dépréciation (décembre 2024 : 62%).

Les autres hypotheses clés utilisées pourle test ainsi que les valeurs qui engendreraient une dépréciation sont :
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. ) Taux utilisés
Hypotheéses clés

Taux qui entraineraientune
dépréciation

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Taux deredevance 2,0% 2,0% 0,7% 0,8%
Taux d’actualisation | 12,3% | 12,5% | 30% | 28%
Note 19. - Ecarts d’acquisition.
- , . . Banque privée et ]
(En milliers d'Euros) Conseil financier Gestion d'actifs Five Arrows Total
Au ler janvier 2025 166 978 105281 4569 276 828
Différencesde change -3364 526 -540 -3378
Au 31 décembre 2025 163614 105807 4029 273450

19.1. Test dedépréciation. — Le Groupe effectue des tests de dépréciation sur la valeur des écarts d’acquisition annuellement.
Ces tests sont mis en ceuvre pour chacune des unités génératrices de trésorerie (UGT) auxquelles un écart d’acquisition a été
affecté. La valeur recouvrable de chacune des UGT a été calculée en utilisantla méthode la plus appropriée. Les résultats de ces
tests ont conclu qu’aucune dépréciationn’était nécessairesur les écarts d’acquisition du Groupe.

19.1.1. Activité de Conseil financier.— Pour 'UGT de I'activité de Conseil financier (écart d’acquisition : 164 millions d’euros),
lajuste valeur a été calculée en utilisant les multiples de transactions (PER) appliqués au résultat net normalisé.

Les hypothéses suivantes ont été utilisées:
— lerésultatnetnomalisé est déterminé sur lestroisdernieresannées; et
— les multiples de transactions sontissus des multiples PER a moyen terme de sociétés comparables présentes dans les
métiers de fusion-acquisition.

La technique d’évaluation serait classée au Niveau 2 de la hiérarchie de lajuste valeur.

Les résultats des tests de sensibilité sur cette UGT ont montré qu’il faudrait une baisse d’au moins 59% (décembre 2024 : 46%)
du PER oudurésultat net normalisé pour qu'une dépréciation soit prise en compte.

19.1.2. Activité de Banque privée et Gestion d’actifs. — Pour 'UGT WAM Suisse (écart d’acquisition : 68 millions d’euros) et
'UGT WAM France (écart d'acquisition : 38 millions d'euros), la juste valeur a été calculée en utilisant un multiple de lavaleur
d'entreprise (VE)/actifs sous gestion, appliqué aux actifs sous gestion sous-jacents de I'UGT.

Les hypothéses suivantes ont été retenues:
— les actifs sous gestion sont basés sur les actifs sous gestion de cl6ture au moisde septembre 2025 ; et
— les multiplesd'actifs sous gestion utilisés sont basés sur les multiples en septembre 2025 des homologues suisses et
européensde WAM.

La technique d'évaluation serait classée au Niveau 2 de la hiérarchie desjustes valeurs.

Les résultats des tests de sensibilité sur ces UGT montrent que pour qu'une dépréciation soit envisagée, le ratio valeur
d’entreprise (VE)/actifs sous gestion ou les actifs sous gestion devraient diminuer de 66% pour I'UGT WAM Suisse (décembre
2024 : 68%) etde 72% pour I'UGT WAM France (décembre 2024 : 67%).

19.1.3 Five Arrows. — L’'UGT, a laquelle I'écart d’acquisition du Five Arrows (4 millions d’euros) a été affecté, a été évaluée
selon laméthode de I'actualisation des flux de trésorerie (DCF). Ades finsde tests, les flux de trésorerie ont été d éterminés sur
la base d’un plan triennal, établi a partir du processus budgétaire du Groupe puis prolongé a l'infini afin d’obtenir une valeur
terminale, en utilisant un taux de croissance a long-terme. Sur la base de ce test, les flux de trésorerie d evraient décroitre de 70%
pour entrainerla constatation d’une d épréciation (décembre 2024 : 74%). Un taux de 12,3% a été utilisé pour actualiser les flux
de trésorerie (décembre 2024 : 12,5%). Il est nettement plus faible que le taux d’actualisation de 41% qui aurait entrainé une
dépréciation (décembre 2024 : 47%).
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Note 20.— Dettes envers les établissements de crédit.
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jourle jour 18417 63014
Contratsde mise en pension | 100 000 |
Comptes et emprunts aterme | 147 056 | 160445
Intéréts courus 1935 2661
Total 267 408 226120
Note 21. - Dettes envers la clientéle
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Dettes envers laclientéle avue et avec préavis 8939791 8581669
Dettes envers la clientéle aterme | 4160381 | 4358272
Titres etvaleurs donnésen pension | 59894 | 77311
Intéréts courus 31319 53753
Total 13191385 13071005
Note 22.— Comptes derégularisation et passifs divers.
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Chargesapayer au personnel 917 587 900225
Chargesapayer et produits constatés d'avance | 121642 | 114031
Comptes derégularisation | 1039229 | 1014256
@ Comptes de réglement créditeurs sur opérations sur titres | 392895 | 337977
W pépbts de garantie recus | 40039 | 100218
@ Créditeursfinanciersdivers | 35181 | 37913
Autres créditeurs | 112126 | 108 997
Passifs divers 580 241 585105
Total 1619470 1599 361

W Ces soldes représentent les autres passifs financiers comme mentionnés dans |a partie 7 « Gestion des risques financiers ».

— Ajustements des paiements conditionnels liés aux acquisitions : Au 31 décembre 2025, les montants présentés dans
cette note incluent une dette cumulée de 12 millions d’euros au titre des paiements conditionnels suite a I'acquisition de plusieurs

filiales au cours des exercices précédents (décembre 2024 : 15 millions d’euros).

Note 23. - Provisions.

Dotations/
(En milliers d'Euros) 01/01/2025 | ("PIISES | (payge) %‘gg;i’:fge: Lotes | 3111212025

utilisées)
Provisionspour litiges 13853 6355 -875 30 782 20145
Provisions pour charges de personnel | 8865 | 2126 | -1005 | -86 | 156 | 10 056
Provisions pour réaménagement d'immeubles | 7262 | -202 | | -433 | | 6627
Provisions pour risques de contrepartie 485 -72 413
Sous-total 30465 8207 -1880 -489 938 37241
Sgﬁﬁlifgs(zﬁzt;egér)nes de retraite & prestations 8057 188 8245
Total 38522 8207 -1880 -489 1126 45486

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

montant.

Les provisions pour litiges comprennent également des provisions destinées a couvrir les codts estimés des procédures judiciaires

et réclamations découlant dela conduite des affaires.
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Apreés avoir tenu compte des informations disponibles a la date du présent rapport, la direction estime que le niveau de
provisionnement constitué dans les comptes consolidés publiés est suffisant pour couvrir toute poursuite ou toute action
potentielle ouréelle susceptible d'impacterles comptes consolidés du Groupe.

Note 24.— Dépréciations.

Différences
- , . . Sortiesdu dechange
(En milliers d'Euros) 01/01/2025 Dotations Reprises bilan ot autres 31/12/2025
variations
Préts et créancessur laclientéle -38310 -5029 2203 1075 493 -39568
Gomptes de régularisation etactifs 25538 12434 3152 3477 780 130563
Titres au coUt amorti -675 -55 40 1 -689
Total -64 523 -17 518 5395 4552 1274 -70820

En plus de la charge nette présentée ci-dessus de 12 123 000 euros, le cot du risque de 11 145 000 euros présenté dans le
compte de résultat comprend une reprise nette de 72 000 euros sur les engagements donnés et des produits liés a des
recouvrements sur actifs précédemment passésen perte de 333 000 euros sur lesprétset de 573 000 euros sur les autres actfs.

Note 25.— Impodts différés.

Les mouvements sur les comptes d’impdts différés sontles suivants :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Soldenet d'impdts différés a I'ouverture - actif/(passif) 40 059 41349
dont actifs nets d'impdts différés | 110239 | 91173
dont passifs nets d'impéts différés | 70180 | 49824
Enregistré au compte de résultat | |
Produit/(charge) d’impéts différés au compte de résultat | 2816 | 6 841
Enregistré en capitaux propres | |
Au titre des régimes de retraite & prestations définies | -3330 | -11719
Couverture de flux de trésorerie | 346 | -339
Différences de change | -7 821 | 2525
Acquisition de filiales | -356 |
Autres | -415 | 1402
Solded'impots différés a la cl6ture - actif/(passif) | 31299 | 40 059
dont actifs nets d'impéts différés | 105189 | 110239
dont passifs nets d'impo6ts différés | -73 890 | -70180

Les actifs et passifs d'impots différés sont compensés uniquement dans le cas ou il existeun droit de compensationjuridiquement
exécutoire etque le solde estlié al'imp ot sur le résultat prélevé par laméme autorité fiscale sur la méme entité ou sur le méme
groupe imposable. |l doit également exister une volonté et une intention soit de régler le montant net, soit de réaliser I'ac if et de

régler le passif simultanément.

Les actifs et passifs d'impdts différés proviennent des postes suivants:

31/12/2025 31/12/2024
(En milliers d’Euros) Actifs Passifs Actifs Passifs
nets nets NET nets nets NET

Rémunérations différées 44 915 37091 82006 46735 37154 83889
Déficits fiscaux reportables | 50367 | | 50 367 | 53430 | | 53430
Provisions et dépréciation de préts et créances sur la clientele | 4874 | | 4874 | 3441 | | 3441
Amortissements dérogatoires | 1203 | -5604 | -4 401 | 3210 | 2746 | 464
Réserves non distribuées | | -5118 | 5118 | | -2618 | 2618
Ajustements de la juste valeur des terrains et constructions | | 7711 | -7 711 | | -7 905 | -7 905
Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur | 1787 | -8324 | -10 111 | 2248 | 8411 | -10 659
Actifs incorporels comptabilisés suite a I'acquisition de filiales | -3568 | -16 696 | -20 264 | -4 452 | -17 050 | -21502
Régime de retraite & prestations définies | 1423 | -64 337 | 62914 | 1252 | -64 226 | 62974
Autres différences temporelles 7762 -3191 4571 8871 -4 378 4493

Total 105189 -73 890 31299 110 239 -70180 40 059
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Le Groupe a comptabilisé un montant de 50,4 millions d’euros (décembre 2024 : 53,4 millions d’euros)d’impéts différés actifs au
titre de pertes fiscales reportables, qu'il prévoit de récupérer au cours des exercices a venir. Ceux-ci sont majoritairement liés aux

Etats-Unis.

Conformément aux principes comptables du Groupe, certaines différences temporelles déductibles n’ont pas donné lieu a la
reconnaissance d’imp6éts différés actifs. Les impdts différés actifs au titre des déficits fiscaux reportables non reconnus s’élevaient
a 38,9 millionsd’euros au 31 décembre 2025, principalement en Asie et au Canada (décembre 2024 : 43,9 millions d’euros). En

outre, le Groupe n’a pas comptabilisé d’actifs d'impots différés sur les intéréts non déductibles fiscalement au Royaume-Uni pour
un montantde 4,7 millions d'euros au 31 décembre 2025 (décembre 2024 : 7,3 millions d’euros).

Les produits d'imp0ts différés comptabilisés au compte de résultat comprennent les différences temporelles suivantes :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Déficits fiscaux reportables 3378 251
Rémunérations différées | 1800 | 9340
Provisions et dépréciation de préts et créances sur la clientéle | 1533 | 793
Régime de retraite & prestations d éfinies passifs | 530 | -1145
Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur | 246 | -785
Ajustements de lajuste valeurdes terrains et constructions | 229 | 328
Réserves non distribuées | -2500 | -1368
Amortissements dérogatoires | -4637 | 191
Autres différencestemporelles 2237 -764

2816 6841

Note 26.— Capital et réserves
26.1. Capital émis:
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024

Au débutet ala fin del'exercice 77184 77184
Valeur par action (en euros) 2,00 | 2,00

Le capital dela Sociétéestdivisé en actions ordinaires, toutes de méme catégorie, toutes émises et entierement libérées. Aucune
actiondela Société n’estdétenue par elle-méme ou par sesfiliales.

26.2. Capitaux propres —part du Groupe:

En milliers d'euros 31/12/2025 31/12/2024

Capital 154 367 154 367
Primes d'émission, de fusion, d'apport | 1122962 | 1122962
Capital et réserves liées | 1277329 | 1277329
Reportanouveau | 2213314 | 1963 852
Résultat net - partdu Groupe | 412777 | 440374
Réserves consolidées | 2626091 | 2404226
Réserves de conversion | -54471 | 16170
Réserves de couverture de flux de trésorerie 161 1303

Total capitaux propres - part du groupe 3849110 3699028

26.3. Distributions — Le montant des distributions aux actionnairesde R&Co s'éléeve a:
31/12/2025 31/12/2024
En milliers Par action (en En milliers Par action(en
d'euros euros) d'euros euros)

Dividendes distribués aux actionnairesde R&Co 217658 2,82 134299 1,74
Préciput (1) 6295 N/A 6071 N/A

Total des distributions 223953 140 370

(1) Attribué de plein droit aux associés commandités R&Co Gestion et Rothschild & Co Commandité SAS.
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Le montant des dividendes proposés avant la validation des comptes consolidés et non reconnus a ce moment comme une

distribution aux actionnairess'éléeve a:

31/12/2025 31/12/2024
En milliers Par action En milliers Par action
d'Euros (En Euros) d'Euros (En Euros)
Dividendes ordinaires proposésal'AG annuelle 217658 2,82 217 658 2,82

Le dividende proposé au titre de I'exercice 2025 est soumis a ’'ap probation des actionnaires lors de I’Assemblée Générale qui se
tiendra le 23 avril 2026. Le montant indiqué ci-dessus est calculé sur la base du nombre d’actions composant le capital de la

Société au 31 décembre 2025.

Note 27.— Participations nedonnantpas lecontrdle.

Les participations ne donnant pas le contréle correspondent a la part d'intéréts dans les filiales consolidées par intégration globale
qui n’est pas attribuable au Groupe. Ces participations regroupent les instruments de capitaux propres émis par cesfiliales et non
détenus par le Groupe. Le résultat, I'actif net et les dividendes attribuables aux participations ne donnant pas le contrdle

proviennentde:

(En milliers d'Euros)

31/12/2025

31/12/2024

Résultat

Montant au
bilan

Distributions

Résultat

Montant au
bilan

Distributions

Titres en capital

Dettes subordonnéesadurée
indéterminée

Groupe KDéveloppement
Autres

Total

153919
9334

-2251
131

133180
127 645

-9579
828

150016
9062

317

149 154
6713

397
118

129277
140180

4741
710

128948

6925

2149
2

161133

252074

159 395

156 382

274908

138024

27.1. Titres en capital. — Les montants au sein des participations ne donnant pas|le contrdle quifigurent surlaligne « Titresen
capital » sontcalculés d’aprésles dispositions statutaires des sociétés frangaises en commandite simple du Groupe. Le résultat
attribué aux titres en capital de ces participations (préciput) est calculé sur labase du résultat socialde chacune de ces sociétés

en commandite simple.

Les parts de carried interest émises par les filiales du groupe K Développement dans le tableau ci-dessus sont désormais
présentées dans laligne « groupe KDéveloppement » pour I’exercice en cours. Ades fins de comparaison, la présentation de
I'exercice précédent a été retraitée en utilisantlaméme méthode. Ces titres de carried interest représentent les participations ne
donnant pas le contrdle dans le bilan du groupe K Développement présenté ci-dessous.

27.2. Dettes subordonnées a durée indéterminée. — Certaines des filiales du Groupe ont émis des dettes subordonnées a
durée indéterminée envers des tiers qui comportent des clauses discrétionnaires relatives au paiement des intéréts. Selon les
normes IFRS, cesinstruments sont qualifiés d’instruments de capitaux propres et sont présentés au niveau des participations ne
donnantpasle contrdle car elles sontémises par des filiales et ne sontpas détenues par le Groupe. Les intéréts, nets dimp6ét,
qui s’y rapportent sont comptabilisés comme des charges relatives a ces participations. Le Groupe ala possibilité de rembourser
les 150 millions d'euros et les 200 millions de dollars de dettes subordonnées a durée indéterminée a taux variable pour leur
valeur nominale aux dates de paiement desintéréts.

Les dettes subordonnées a durée indéterminée sont présentées ci-dessous :

(En milliers d'Euros)

31/12/2025

31/12/2024

Dettes subordonnées a durée indéterminée a taux variable (150 millions d'euros)

Dettes subordonnées a durée indéterminée a taux variable (200 millions de dollars US)

Total

60123
67 522

63372
76808

127 645

140180

27.3. Restructuration du capital de K Développement.—En juin 2025, certains cadres supérieurs du Groupe ont participé a
un plan d'investissement etontacheté des actions ordinaires de K Développement, société holding de I'activité Five Arrows du
Groupe, pourun montantde 8,3 millions d’euros. Conformément a la norme IFRS 2, cette vente d'actions a été considérée comme
une transaction dont le paiement est fondé sur des actions, car il s'agit d'une transaction qui est effectuée uniqguement entre le
Groupe et ces salariés, et non avec des actionnaires extérieurs. L'achat a été réglé en numéraire, au prix de marché basé sur
une évaluation effectuée par un expert indépendant et, en dehors d'une courte période administrative apres la signature, le
Groupe n'apas effectué de préts aux participants pouracheter lesactions. Cet accord rentre dans le champ d'application d IFRS
2 et estcomptabilisé comme uneopération dont le paiement est fondé sur des actions et qui est réglée en instruments de capitaux

propres.

Les actions étant réglées en instruments de capitaux propres, aucun passif n'est comptabilisé au bilan au titre de celles-ci. De
plus, lavariation de valeurdes actions ap partenant aux salariés n'est comptahilisée nien charge nien produit dansle compte de
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résultat. Les actions étantvenduesaleur juste valeur, il n'yapas de co(tlié a ce plan que le Groupecomptabiliserait en charge
au compte derésultat surla période au coursde laquelle des conditions de déchéance existent.

La juste valeur des actions a été calculée sur labase de lavaleurglobale du plan ala date d'attribution. En I'absence de marché
pour les actions K Développement, un modele de valorisation a été utilisé pour valoriser les actions. Les parametres clés de ce
modéle sontlesrésultats du plan triennal du groupe K Développement et e taux d'actualisation applicable pourles dettes émises
par K Développement a destination d'une autre société du Groupe. La regle comptable du Groupe consiste a comptabiliser la
totalité des actions cédées au premier jour de I'opération, comme une participation ne donnant pasle contrdle dans le groupe K
Développement. Les dividendes versés sur les actions ne sont soumis a aucune condition de déchéance. Compte tenu de la
nature du plan, les dividendes versés aux participants sont considérés comme des distributions de capitaux propres, et non
comme une charge de rémunération.

Les participations ne donnant pasle contr6le dans K Développement comprennent également destitres en capital, émisily ade
nombreuses années par desfiliales de K Développement a des tiers. Comme indiqué ci-dessus, les montantsrelatifs a ces titres
en capital ont été transférésde laligne « Titresen capital » vers laligne « KDéveloppement » au cours de I'exercice. Ad es fins
de comparaison, laprésentation de I'exercice précédent a été retraitée selon la méme méthode.

K. Développementgroup. .

En juin 2025, la structure du capital de K Développement a fait I'objet d’une réorganisation. A cette occasion, 90 % du capital
social existant a été convertien actions de préférence arendement fixe, intégralement souscrites par une autre filiale du Groupe
a leur juste valeur, et sont, en conséquence, éliminées dans les comptes consolidés du Groupe. Les 10 % restants du capital
social existant de K Développement ont été convertis en actions ordinaires nouvelles.

Le Groupe détient désormais un intérét économigue majoritaire dans les capitaux propres ordinaires de K Développement, société
holding de notre activité Five Arrows. Le montant de la participation ne donnant pasle contréle présenté dans le bilan du Groupe
pour I'exerciceclosle 31 décembre est calculé sur labase de cetintérét économique dans le groupe K Développement.

Le tableau suivant présente un compte de résultat consolidé résumé pourl'exercice de 12 moisclosle 31 décembre 2025 et un
bilan du groupe K Développement, établis selon lesnormes comptables IFRS. Le bilan estbasé sur les valeurs historiques des
réserves et du capital, et fait état de la restructuration du capital social et des actions de préférence émis a | eur juste valeur,
comme indiqué ci-dessus. La part du Groupe dans les capitaux propres ne représente pas la juste valeur du groupe K
Développement.

Bulletin n® 59

(En milliers d'Euros) 31/12/2025
Informations relatives au compte de résultat
Produit net bancaire 261500
Résultat net 62998
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -1567
Résultat global 61431
(En milliers d'Euros) 31/12/2025

Informations surle bilan
Actifs financiers alajuste valeurpar résultat 1239243
Préts et créances sur les établissements de crédit 112077
Préts et créancessur laclientéle 54224
Comptes de régularisation et actifsdivers 161 064

Total des actifs 1566 608
Dettes envers les établissements de crédit 90 347
Dettes envers laclientéle 262348
Actionsde préférence émises 1243800
Passifs divers 174475

Total dettes 1770970
Capitaux propres - part du groupe K Développement -207 215
Participations ne donnant pas le controle 2853
Capitaux propres -204 362

Note 28.— Régimes deretraites.

Le Groupe cotise aupres de différents régimes de retraite pour les salariés des filiales opérationnelles. Les plus significatifs sont

décritsci-dessous.

Le NMR Pension Fund (« Fond UK ») est géré par NMR au profit de certains salariés ouanciens salariés de certaines entreprises
du Groupe situées au Royaume-Uni. Le fonds comprend un régime de retraites a prestations définies, qui a été fermé aux

nouveaux entrants en 2003.
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Le NMR Overseas Pension Fund (« Fonds Overseas ») était géré au profit des salariés d’un certain nombre d’entreprises du
Groupe situées hors du Royaume-Uni. Ce fonds comprend également un régime de retraites a prestations définies, fermé aux
nouveaux entrants en 2003. Les salariés restants du Fonds Overseas ontcessé d’accumuler des retraites complémentaires a
prestations définiesen 2017.

R&CoBZ gere également des régimes de retraites (« Fonds Suisses »). Ces régimes ont été créés sur la base de la méthode
suisse de cotisations d éfinies mais ont certaines caractéristiques d’un plan d e retraite a prestations définies. Les collaborateurs
actuels etles retraités (anciens salariés ou leurs ayants droit) regoiventdes pensions lorsqu’ils partent a laretraite, ou en casde
décés oud’invalidité. Ces pensions sontfinancées par des cotisations ala charge de I'employeur et du salarié.

Par ailleurs, certaines entreprises du Groupe ont des engagements non financés en rapport avec des retraites et d’autres
prestationslong terme ou vis-a-vis d’'anciens salariés.

Les derniéres évaluations actuarielles des Fonds UK et Overseas ont été réalisées au 31 mars 2025. Les valeurs des actifs nets
des prestations définies ont été mises a jour pour I'exercice clos le 31 décembre 2025 par des actuaires indépendants.
L’évaluation des Fonds Suisses est effectuée a chaque cloture, également pardes actuaires indépendants.

Les obligations au titre des régimes a prestations d éfinies exposent le Groupe a un certain nombre de risques tels que I'espérance
de vie, l'inflation, le taux d’intérét et la performance d’investissement. Ces risques sont limités dans la mesure du possible en
appliquant aux fonds une stratégie d’investissement qui vise a minimiserles colts along terme. Cela est possible en investissant
dans une sélection diversifiée de classes d’actifs, qui vise a réduire la volatilité des rendements et également a atteindre un niveau
de congruence satisfaisant avec les passifs sous-jacents. Les fonds de pension investissent dans des obligations de sociétés et
d’Etat, et dans le cas des Fonds UK et Overseas, dans un mandat d’investissements adossé sur les passifs (liability-driven
investmentoulLDI).

L'objectif des mandats LDl est de constituer un portefeuille d'actifs reflétant la sensibilité du passif des fonds aux variations des
taux d'intéréteta I'inflation. Dansun butde gestion efficace du portefeuille, les mandats ontrecours a des instruments d érivés
(tels que des swaps de taux d'intérét, des swaps d'inflation et des gilt repo), qui nécessitent le dépbt d'une garantie en cas de
valeur de marché négative. Les fonds UK et Overseas ont pour objectif un niveau de couverture de 100% de la sensibilité aux
taux d'intérétetde 100% de la sensibilité a l'inflation, parrapport aux objectifs de financement along terme des fonds.

Le risque principal lié al'utilisation de mandats LDI réside dans le fait que, lors d’une augmentation des taux d'intérét, les fonds
UK et Overseas sonttenusde faire face aux dépodtsde garantie. Si, aun momentdonné, I'un ou l'autre de ces fonds n'était pas
en mesure de le faire, il pourrait étre contraint de réduire son niveau de couverture. Afin de limiter ce risque, I'administrateur («
Trustee ») de ces fonds surveille le niveau d'effet de levier etde marge de garantie dansle portefeuille LDl de chaque fond s et
échange régulierement avec le gestionnaire et le conseiller en investissement des fonds. Le Trustee signale que les fonds ont un
effet de levier relativement faible par rapport a beaucoup d’autres régimes de retraite et n'ont pas été contraints de réduire la
couverture au cours du second semestre 2022, lorsque les rendements de la dette du gouvemement britannique ont augmenté
de maniére significative.

28.1. Montants comptabilisés au bilan :

letin n° 59

n milliers d'Euros onds Suisses utre
En milliers d'E F%’L‘éfsiz;“t Fonds Sui A 31/12/2025
Valeur actuelle des obligations financées 691736 353 301 1045037
Valeur de marché des actifs des régimes -922 872 -399 288 -1322160
Sous-total -231136 -45987 -277123
Valeur actuelle des obligations non financées 8245 8245
Total au bilan -231136 -45987 8245 -268 878
Actifs du régime non comptabilisés -518 -518
Total (comptabilisés et non comptabilisés) -231136 -46 505 8245 -269 396
dont régimes présentant un passif net au bilan | | | 8245 | 8245
dont régimes présentant un (actif) net au bilan | 231136 | -45 987 | | 277123
(En milliers d'Euros) FOOT/Z?S%ESH Fonds Suisses Autre 31/12/2024
Valeur actuelle des obligations financées 734 903 340188 1075091
Valeur de marché des actifs des régimes -982 350 -366 033 -1348383
Sous-total -247 447 -25 845 -273 292
Valeur actuelle des obligations non financées 8057 8057
Total au bilan -247 447 -25845 8057 -265 235
Actifs du régime non comptabilisés
Total (comptabilisés et non comptabilisés) -247 447 -25 845 8057 -265 235
dont régimes présentant un passif net au bilan | | | 8057 | 8057
dont régimes présentant un (actif) net au bilan | -247 447 | -25 845 | | -273 292
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De temps en temps, des actifs du régime non comptabilisés peuvent exister en relation a I'un des Fonds Suisses. L'avantage
économigque maximal pouvant étre reconnu dans ce Fonds Suisse estla valeurcapitalisée de la différence entre le colt futur des
servicesrendus par I'employeur et les contributions futures au fonds envisagées parl'employeur, plus le montant des cotisations
prépayéesparl’employeur. Au 31 décembre 2025 comme au 31 décembre 2024, les conditionsrelatives a ce Fonds Suisseeta
son évaluation actuarielle sont telles que les cotisations futures du Groupe a ce fonds devraient étre inférieures au co(t des
services rendus, de sorte que l'avantage économigue maximal soit positif. Toutefois, alors qu'en décembre 2024, le bénéfice
économique maximal dépassait I'excédent du régime (qui correspond a la différence entre ses actifs et ses obligations) ; en
décembre 2025, I'excédent dépasse |le bénéfice économique maximal. Par conséquent, en décembre 2025, seule une partie des
actifs durégime peut étre comptabilisée au bilan.

28.2. Variations des actifs nets de retraite. — Les variations de I'actif net des régimes a prestations définies sont présentées
ci-dessous, y compris lavaleur nette detous les actifs et passifs liés aux avantages de retraitefigurant au bilan du Groupe.

(Actifs) du (Actif) net au
(it rEuros) e | Engmgemens | irede egmes
retraite définies

Au ler janvier 2025 -1348 383 1083148 -265235

dCSgtlgne)s servicesrendus (net des cotisations versées par les autres participants 15872 15872
Cotisations des salariés | -6193 | 6193 |

(Produit)/charge net des intéréts | -53354 | 40788 | -12566

(Produit)/charge des services passés | | 351 | 351
Réévaluation due aux points suivants : | | |

- rendementréel diminuésdesintéréts des actifs du régime | -7874 | | -7874

- évolution des hypothéses financiéres | | -32489 | -32489

- évolution des hypothéses démographique | | -4032 | -4032

- (gains)/pertes du retour d’expérience | | 27 844 | 27 844

- décomptabilisation des actifs non comptabilisés | 518 | | 518
Prestations versées aux bénéficiaires | 43004 | -43004 |

Lr;n sfert des actifs excédentaires vers la section a cotisations définies du fond 8325 8325

(Cotisations) du Groupe | -13452 | | -13452

Frais ad ministratifs | 3444 | | 3444

Variationsde change et autres mouvements 51805 -41 389 10416

Au 31 décembre 2025 -1322160 1053 282 -268 878

Dans le cadre des évaluations actuarielles triennales des fonds UK et Overseas réalisées en mars 2022, il a été convenu que
toutes les cotisations de I'employeur cesseraient d'étre versées aux deuxrégimes a compter du 30 juin 2023, sousréserve que
la situation en matiére de financement soit examinée sur une base trimestrielle. Aucune cotisation n'a été versée au titre de la
partie a prestations définies al'un ou l'autre des fonds en 2025. Les cotisations continuent d'étre versées a d'autres régimes du
Groupe. Un montant total de cotisations estimé a 14,5 millions d’euros sera versé aux régimes de retraite a prestations d éfinies
du Groupe au coursde I'exercice dedouze moisclosle 31 décembre2026.

Le Groupe a estimé qu’'un surplus peut étre comptabilis € pour lesrégimes des Fonds UK, Overseas et des Fonds Suisses selon
les normes IFRS. En effet, pour les Fonds UK et Overseas, les administrateurs (trustees) n’ont pas le pouvoir de les liquider de
maniére unilatérale. De plus, les regles de ces fonds donnent & la société commanditaire un droit inconditionnel a un
remboursement en supposant le réeglement graduel des passifs du régime au fil du tempsjusqu’a ce que tousles membres aient
quitté le Fond. Dans un méme temps, lacomptabilisation partielled'un actif deretraite dans les Fonds Suisses est expliquée dans
laNote 28.1 « Montants comptabilisés au bilan ».

Le Groupe apris acte d’'un contentieux récent portant sur I’ap plication, au Royaume-Uni, de la section 37 du Pension Schemes
Act de 1993 a certaines modifications historiques du réglement, pour lequel les administrateurs (trustees)du Fonds UK ont ét
destinataires de conseils juridiques circonstanciés. Les administrateurs ont examiné sila mise en ceuvre de toute mesure utile
s’imposait en vue de diligenter un examen des confirmations actuarielles antérieures relatives aux changements historiques
pertinents des prestationsdu Fonds UK. lIs ont relevé que le Fonds UK a bénéficié d'un accompagnement professionnel constant
et stable durant 'ensemble de la période concernée, et qu'aucun élément ne permet de considérer que les confirmations
actuarielles exigées au titre de la section 37 n’auraient pas été régulierement obtenues. Leurs conseils juridiques corroborent
cette analyse. Au cours del’année 2025, une solution législative a également été proposée, laquelle pourrait offrir aux régimes
concernésune nouvelle possibilité d’obtenir les confirmations de maniere rétroactive, bien que les modalités exactes demeurent
incertaines. Dans ce contexte, le Groupe estime nepas étre tenu de prendre d’autres mesures relativement a cette question. Le
Groupe continue de suivre attentivement I’évolution dece dossier.

La durée moyenne pondérée anticipée concernant les engagements dufondsestde 12 ans pour le Fonds UK etde 15 ans pour
le Fonds Suisse.

Page 49




lundi 18 mai 2026

2601820

BULLETIN DES ANNONCES LEGALES OBLIGATOIRES

B

ulletin n° 59

28.3. Montants comptabilisés au compte de résultat relatifsaux régimes postérieurs al’emploi a prestations définies :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Coltdes services rendus (net des cotisations versées par les autres participants des plan) 15872 14330
(Produit)/charge net desintéréts | -12566 | -9161
(Produit)/charge des services passés | 351 |
Frais administratifs 3444 2908
Total (inclus dansles charges de personnel) 7101 8077
28.4. Montants comptabilisés dans I’état du résultat global :
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Gains/(pertes) deréévaluation comptabilisés dansI'état du résultat global surl'exercice 16033 52503
Gains/(pertes) deréévaluation cumulées comptabilisées dans I’état du résultat global 26468 10435
28.5. Variations des actifs du régime non comptabilisés :
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Actifs non comptabilisés au début delapériode -18177
Produitd'intéréts sur les actifs non comptabilisés | | -268
Variationsde change | | 36
Autres variations des actifs non comptabilisés -518 18409
Actifs non comptabilisésen fin de période -518

28.6. Hypothéses actuarielles. — Les principales hypothéses actuarielles retenues au sein des principaux fonds du Groupe a

ladate de cldture sontles suivantes :

Fonds UK et Overseas Fonds Suisses
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024

Taux d’actualisation 5,5% 5,5% 1,3% 0,8%
Indicedes prix de détail (IPD) | 2,8% | 3,1% | N/A | N/A
Indicedes prix &la consommation (IPC) | 2,1% | 2,4% | 1,0% | 1,3%
Taux de croissance attendu des salaires | 2,0% | 2,0% | 1,0% | 1,3%
Taux de croissance attendu des retraites : | | | |

Non plafonné | N/A | N/A | 0,3% | 0,3%

Plafonné a5,0% | 2,7% | 3,0% | N/A | N/A

Plafonné a2,5% | 2,0% | 2,1% | N/A | N/A
Espérance de vieen annéespour : | | | |

Un homme retraité &gé de 60 ans | 28,1 | 28,4 | 28,1 | 28,0

Une femme retraitée &gée de 60 ans | 30,1 | 30,1 | 29,9 | 29,8

Un homme retraité agé de 60 ans dans 20 ans | 295 | 29,8 | 30,4 | 30,3

Une femme retraitée agée de 60 ans dans20 ans | 315 | 31,4 | 31,9 | 31,8

L'hypothése de I'indice des prix alaconsommation (IPC) pour les Fonds UK et Overseas est obtenue en corrigeant I'hypothése
del'indice desprixde détail (IPD), afin de refléterles différences structurelles entre les indices. Cette marge estde 1,1% par an
pour la période allant jusqu'en 2030 et de 0,1% par an pour la période suivante, afin d e refléter le fait que I'lPD devrait étre
davantage aligné sur I'lPC a partirde 2030. Le taux indiqué ci-dessus est une moyenne pondérée.

Le calcul des actifs nets des régimes a prestations définies est sensible aux hypothéeses actuarielles formulées préc édemment.
Le tableau ci-dessous présente celles quiont unimpact significatif surl’évaluation du passif, ainsi que des scénarios d e sensibilité

liés aces hypotheses:

(En milliers d'Euros)

31/12/2025

(Diminution)/augmentation de I'engagement

Fonds UK et Overseas

Fonds Suisses

Hausse de 50 pb du taux d’actualisation
Hausse de 50 pb de linflation

Hausse d’'un ande I'espérance de vie

-37 000
28000 |
20000 |

-16 000
2000
8000
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Les scénariosde sensibilités présentés ci-dessus ne reflétent que I'estimation de I’évolution des obligations au titre des régimes
a prestations définies pour les fonds. En pratique, tout mouvement qui provoque une modification du taux d’actualisation oude
I'inflation des prix estimé along terme est susceptible d’étre partiellement compensé par un changement de valeur des actifs, et
I'impact global surles actifs nets serait donc probablement moins élevé que les montants indiqués ci-dessus.

28.7. Composition des actifs des régimes de retraite :

Bulletin n® 59

Fonds UK Fonds Overseas Fonds Suisses
31/12/2025 | 31/12/2024 | 31/12/2025 | 31/12/2024 | 31/12/2025 | 31/12/2024
le !ge_mons d'entreprises et autres obligations 30% 34% 43% 10% 32% 33%
similaires
Couverture de passifs (1) | 23% | 23% | 28% | 29% | 2% | 2%
Actions- cotées | 13% | 7% | 6% | 5% | 34% | 33%
Fonds de capital-investissement et Hedge Funds | 8% | 10% | | | 10% | 11%
Secure Income Assets (2) | 9% | 10% | 15% | 16% | |
Liquidités et actifs nets circulants | 8% | 6% | 8% | 8% | 7% | 6%
Immobilier | 4% | 4% | | | 12% | 13%
Obligationsilliquides | 5% | 6% | | 2% | |
Autres 3% 2%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100%
(1) La ligne Couverture de passifs inclutles LDl et les obligations d’Etat, y compris la réassurance.
(2) Investissement dans des actifs corporels générant des revenus.
A la fin de chaque exercice, la valeur des actifs estmesurée en date du 31 décembre, lorsqu’elle est disponible. Dans le cas ol
aucune valorisation n’est disponible a cette date, la demiére valeur connueest utilisée et ajustée pour tenircompte des éventuels
flux de trésorerie ultérieurs. Au 31 décembre 2025, 73% de lavaleur des actifs étaient valorisés a cette date etles 27% res tants
ontété estimés en utilisant 'ap proche précédemment décrite.
Note 29.— Trésorerie et équivalents detrésorerie.
Pour I'établissement du tableau des fluxde trésorerie, le poste « Trésorerie et équivalents de trésorerie » se décompose comme
suit:
(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Caisse, banquescentrales, CCP 4646 390 3491611
Comptes ordinaires débiteurs et préts au jour le jour | 965 247 | 894028
Autres équivalents de trésorerie (actifs) | 426 704 | 529422
Comptes ordinaires créditeurs et emprunts au jourle jour -18417 -63014
Trésorerie nette et équivalents detrésorerie 6019924 4852047

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

Pour les besoins de sa gestion interne de liquidit, le Groupe considere que ses actifs liquides ont une définition plus large que
celle statutaire présentée ci-dessus portant sur les actifs de trésorerie et d'équivalents de trésorerie. Ses actifs liquides
comprennent: les liquidités et les comptes auprés des banques centrales ; tous les préts bancaires, y compris les dépbts a terme
; les OPCVM et les fondscommuns de placement évalués ala FVTPL (comprenant des fonds monétaire AAAou des fonds de
dettes de trésorerie afaible risque de crédit) ; et ses titres trés liquides au coGtamorti. Ces montants sont présentés ci-dessous:

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Caisse, banquescentrales, CCP 4646 390 3491611
Préts et créancessur les établissements de crédit(Note 12) | 2998 069 | 3432158
Titres alaFVTPL détenus ades fins deliquidité (Note 9) | 535159 | 502 861
Titres au coltamortidétenus ades fins de liquidité (Note 11) 3709844 3828895
Trésorerie et actifsdétenus adesfinsdeliquidité 11889 462 11255 525

De plus amplesinformations concemant les actifs liquides etla gestion durisque de liquidité sont détaillées dansle paragraphe
7.4.1 « Liquidité ».
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6. — Autres informations
Note 30. - Parties liées.

Dans le cadre de cette note et des dispositifs de gouvemance relatifs aux prises de décisions du Groupe, le terme « Dirigeants
mandataires sociaux » fait référence aux mandataires sociaux de R&Co Gestion, Gérantde R&Co. En application des statuts de
R&Co Gestion, cette société n'a eu qu'un seul mandataire social, son président au cours des douze mois clos le 31 décembre
2025. Le seul mandataire social de R&Co Gestion a, en 2025, percu la rémunération suivante, versée par R&Co Gestion mais
refacturée par cette derniere a R&Co, conformément aux dispositions statutaires de R&Co au titre des frais opérationnels de
R&Co Gestion.
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(En milliers d'Euros) 31/12/2025
Rémunération fixe duprésident 500
Total 500

Le président de R&Co Gestion n’a bénéficié d'aucun paiement en actions au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2025 et
aucune indemnité n'a été réglée pourcause de résiliation de contrat de travail. Aucun avantage a longterme ne luia été accordé.

Les transactions réalisées durant I’exercice et les montants existants en fin d'exercice entre les sociétés du Groupe sont éliminés
en consolidation et ne sontdonc pas publiés. Les transactions faites avecles sociétés consolidées par mise en équivalence ne
sontpassignificatives.

Les autres partiesliées présentées dansle tableau ci-dessous sont: R&Co Gestion, le Gérant de R&Co ; les membres du Consell
de Surveillance ; les personnes physiques ou morales exercantun controle sur le Groupe ; Rothschild & Co Concordia SAS et
ses administrateurs, quiexercent un contrdle au sein de la société mere de R&Co ; et toute autre personne physique ou morale
ayantdirectement ou indirectement la responsabilité, la direction ou le controle des activités de R&Co, ou quiexerce un controle
conjointou une influence notable sur R&Co. Elles comprennent également les parties liées proches de toute partie mentonnée
ci-dessus, incluant les familles proches ou les sociétés qu’elles contrdlent.

En juin 2025, un immeuble résidentiel d'une juste valeur de 2,1 millions d’euros a été vendu pour ce montant par une filiale du
Groupe aun membre du Conseilde Surveillance. La propriété a été évaluée par un expertindépendant. Cette vente, qui a été
réglée en trésorerie, agénéré un gain dans les comptes du Groupe quiest non significatif pour ses résultats.

Au cours du deuxieme semestre de 2025, un membre du Conseil de Surveillance de la Société a acheté destitres de participation
de Five Arrows Principal Investments International Feeder SCA SICAR et de Five Arrows Managers SA, sociétés filiales faisant
partie de I'activité d'investissement Five Arrows du Groupe. Le Groupe comptabilise ces titres comme un instrument financier a
lajuste valeur par résultat. Les titres ont été achetés parle membre du Conseil pourune valeurcomptable de 1,7 million d’euros
et réglés en trésorerie.

Les autres montants figurant dans le bilan ou le compte de résultat du Groupe qui ont comme contrepartie une partie liée sont
présentésci-dessous:

31/12/2025 31/12/2024
(En milliers d'Euros) mandataires | Aures | e | Autres
SoCiaUX parties liées Sociaux parties liées
Actifs
Préts et avancessur laclientéle 6 19244 | 1 20049
Autres actifs 200
Total actifs 6 19244 1 20249
Dettes |
Dettes envers laclientéle 13602 76809 9541 95261
Total dettes 13602 76809 9541 95261
Engagements definancementet de garantie |
Engagementsde financement et de garantie donnés 2255 5996
Total engagements 2255 5996
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31/12/2025 31/12/2024
(En milliers d'Euros) mDe;::g;?erllitrZs paﬁitgﬁzes mD;ggg?;:zs paﬁi‘ggﬁzes
sociaux sociaux
Charges et produits relatifs aux transactions avec les parties
liées
Marge d'intéréts p ositive/(négative) | -112 | -1452 | -223 | -2686
Produits/(charges) de commission nette | 10 | 402 | 6 | 1589
Autres produits 432 261
Total produit net bancaire -102 -618 -217 -836
Autres charges -10262 -8818
Total charges -10 262 -8818
Note 31.— Honoraires des commissaires aux comptes.
KPMG Cailliau Dedouit et Associés
(En milliers d'Euros)
31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
AUDIT
Commissariat aux comptes, certification et examen des comptes
individuels et consolidés
R&Co (société mere) | 206 | 200 | 206 | 200
Filiales | 3334 | 3304 | 252 | 292
Services autres que la certification des comptes requis par les
textes légaux et réglementaires
R&Co (société mere) - audit CSRD | | 250 | |
Filiales 1003 712 11 5
Sous-total 4543 4466 469 497
SERVICES AUTRES QUE LA CERTIFICATION DES COMPTES
FOURNISA LA DEMANDEDES ENTITES
Audit non-obligatoire des comptes 39 96 39 38
Autres 27 42
Sous-total 66 138 39 38
Total 4609 4604 508 535

L’évaluation visant a d éterminer siles services fournisreleventou non de l'audita changé au coursde I'année. Les montantsde

I'exerciceprécédent ont été retraités conformément aux définitions de I'exercice en cours.

Note 32.— Engagements donnés et regus.

32.1. Engagements donnés :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
En faveur delaclientéle 1102241 1031280
Engagements de financement | 1102241 | 1031280
En faveur delaclientéle | 76609 | 105472
En faveur des établissements de crédit | 21517 | 6754
Engagements de garantie | 98126 | 112226
Engagements de financement | 744938 | 703706
Engagementsfiduciairesirrévocables | 611484 | 596 748
Autres engagements donnés | 33035 | 32833
Autres engagements donnés | 1389457 | 1333287

Les engagements de souscription de titres incluent a la fois des parts dans des fonds de Five Arrows et des investissements
directs. Les engagements fiduciairesirrévocables représentent les engagements envers desfonds pour lesquels le Groupe agit

en tantque fiduciaire pourle compte deses clients.
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Les engagements envers le personnel liés a la rémunération différée sont présentés dansla Note 5 « Charges générales
d’exploitation ». Les engagements de location sont présentés dans laNote 16 « Contrats de location ».
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32.2. Engagements regus :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Engagements regus d’établissements de crédit 600 146 702597
Engagements de financement | 600146 | 702597
Engagements recus d’établissements de crédit | 4446 | 6246
Engagementsrecusde laclientéle | 133 | 133
Engagements de garantie | 4579 | 6379

32.3. Instruments financiers donnés en garantie :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Disponibles pourdes opérations de refinancement 510358 542 597
Mobilisés en garantie auprés des bangues centrales 100000
Instruments financiers déposés auprés des banques centrales 610 358 542 597
Titres donnés en pension 59894 77 311
Actifs financiers donnés en garantie d’opérations auprés d’établissements de crédit 50798 78563
Instruments financiers donnés en garantie 110 692 155874

La partde ces instruments que les bénéficiaires sont autorisés a vendre ou a redonneren garantie s’éléve a 50,8 millions d’ euros

(décembre 2024 : 78,6 millions d’euros).

32.4. Titres regus en pension :

(En milliers d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Valeur de marché desinstruments financiersregus en pension 1905 266 2363619
Dont instruments que le Groupe est autorisé a vendre ou a redonner en garantie 1468943 1774180

Au 31 décembre 2025, le Groupe n’a pas réutilisé ni vendu de titres regus en pension (décembre 2024 : 175 millions d’euros et

pas deventes).

Note 33.— Compensationdes actifs et passifs financiers.

Le tableau suivant présente I'impactréel et théorique de la compensation des actifs et passifs sur le bilan consolidé. La colonne
1 montre les montants effectivement compensés avec les mémes contreparties. Les montants sont compensés lorsque le Groupe
a un droitjuridiquement exécutoire de compenserles montants comptabilisés et qu’il al'intention soit de régler|’actif et le passif
surune base nette, soit de réaliser I'actif et de régler le passif simultanément.

Le tableau indique également les montants faisant I'objet d’une convention-cadre de compensation, qui peuvent étre compensés
en cas de défaillance de I'une des contreparties, mais dont les caractéristiques les rendent inéligibles a la compensation au regard
des normes IFRS (colonne 2). Lajuste valeur desinstruments financiers et des s(retés est plafonnée a la valeur nette comptable
des expositions au bilan pour exclure tout effet de surcouverture. La colonne « Montants nets » est fournie pour indiquer les cas
dans lesquels les conventions-cadre de compensation atténuent I’exposition du Groupe aux instruments financiers en cas de
défaillance de la contrepartie.

Le Groupe utilise également d’autres stratégies de réduction des risques, telles quela détentionde garanties sur ses préts, mais
celles-ci ne sont pas présentées dans ce tableau.
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(2) Effets des conventions-cadrede
compensation
(En milliers d'Euros) M%%?gts Morggnts, Mr?er;tsagjs %eaegﬁ,stiie qutrum_ents
compensés | - bilan | regusidon | fnancies, | Montants
especes en garantie
Dérivés actifs 77 -13 64 -39 25
Titres et valeurs regus en pension | 1879 | | 1879 | | -1879 |
Dépdts de garantie versés | 46 | | 46 | -17 | | 29
Autres actifs non soumis a compensation 18000 18000 18000
Total actifs 20002 -13 19989 -56 -1879 18054
Dérivés passifs | 72 | -13 | 59 | -17 | | 42
s ctvalews domésen pnsion
'(I:'Ilitéﬁst,éelévaleurs donnésen pensionala 60 60 -60
Dépbts de garantie regus 40 40 -39 1
Autres dettes non soumises a compensation 15629 15629 15629
Total dettes 15901 -13 15888 -56 -160 15672

Note 34.— Entités structurées.

Une entité structurée est congue de maniere a ce que les droits de vote ou d’autres droits similaires ne constituent pas le facteur
déterminant pouridentifier qui controle I’entité. Elle aura le plus souvent des activités restreintes et un objectif précis et bien défini.
Elle peut comprendrecertains fonds d’investissement.

Dans la majorité des cas, conformément a IFRS 10, le Groupe n’'a pas besoin de consolider ses entités structurées. Toutefois,
certaines entités structurées sont gérées parle Groupe, souslaforme de fonds dans lesquels e Groupe a égalementinvest ses
fonds propres. Dans ces situations, il convient de juger s'’il est nécessaire ou non de consolider ces fonds. Pour ce faire, une
évaluation combinée de deux indicateurs clés estréalisée :

— lasommedes rémunérations et des autres intéréts économiques ; et

— lesdroits de révocation.

Afin d’évaluerles intéréts économiques, il convientde déterminer, a un niveau particulier de rendement, la part de I'augmentation
de laperformance d’un fonds quirevient au gestionnaire (« exposition a la variabilité des rendements »). Le niveau de rendement
calculé par le Groupecorrespond au niveau a partirduquel des commissions de surperformance commencent a étre acquises.

Un niveau élevé de variabilité indiquerait que le gestionnaire pourrait agir en tant que principal (et consoliderait probable ment le
fonds géré). Alors qu'un faible niveau de variabilité indiquerait qu’'un gérant pourrait étre un agent pour les autres investisseurs
(etne consoliderait probablement pas le fonds).

De plus, des droits négligeables pour les investisseurs de révoquer le gérant ou de transférer leurs fonds pourraient indiquer

qu’un gestionnaire agit en tant que principal (et consoliderait probablement le fonds géré) tandis que des droits importants
pourraient laisser penserqu’un gestionnaire est un agent (et ne consolideraitprobablement pasle fonds).
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— Intéréts détenus dans des entités structurées nonconsolidées :

Le tableau suivant présente la participation du Groupe dans les entités structurées non consolidées qu'ilgére et dans lesquelles

il détient une participation.
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31/12/2025 31/12/2024
(En millions d'Euros) Fé’;p(?fa?_e Fodnds de Fg;p?tsa?_e Fonds de
investisse ette TOTAL investisse dgtt'e TOTAL
ment privée ment privée
Total des actifs compris dans les véhicules 9621.9 33731 12 995.0 8 055.3 3150.8 11 206.1
sous-jacents ’ ' ’ ' ' '
Qg?if:ai"c‘éfngeﬁtfonnir?gsl“a”t les engagements 161641 | 52057 | 213698 | 144347 | 40396 | 184743
Intéréts au bilan du Groupe : | | | | | |
'Fl'l\t/rTe;Ifje dette etde capitaux propres détenus ala 983.3 216,0 11993 965,9 2184 11843
Titres de dette au co(t amorti | | 18,2 | 18,2 | | 26,9 | 26,9
Préts et créancessur laclientéle | 136,5 | | 136,5 | 1351 | | 135,1
Total des actifs au bilan du Groupe | 11198 | 2342 | 13540 | 11010 | 2453 | 13463
B oy - noement donnés parle ‘ 9119 | 70,5 ‘ 982,4 | 9338 | 55,3 ‘ 989,1
Exposition maximale du Groupe aux pertes | 2031,7 | 304,7 | 2336,4 | 2034,8 | 300,6 | 23354
Note 35.— Résultats, impdts et effectifs par territoire.
En application de I'article L.511-45 11 a V du Code monétaire et financier et de I'article 89 de CRD V, cité dans la partie 9 «
Périmetre de consolidation », le tableau ci-aprés fournit des informations surle produit net bancaire, lerésultat avant impot, limpot
sur les bénéfices et les effectifs pour I'exercice de douze mois closle 31 décembre 2025.
Produit net RésqltatA Impot Ir_np'c”Jt' Effectifs
Pays/région d'activité bancaire avant impot courant différé
(En millions d'Euros) ETP
France 955,3 | 362,3 | -64,5 | -3,4 1399
Royaume-Uni | 914,6 | 1363 | -30,7 | -5,0 | 1586
Autres pays d’Europe | 329,9 | 69,0 | -20,7 | 14 | 524
Amérique du Nord | 285,2 | -16,0 | -1,3 | 53 | 421
Suisse | 196,3 | 198 | 7.1 | 08 | 401
Luxembourg | 127,2 | 1110 | 73 | 0.2 | 51
Asie-Pacifique et Amérique latine | 1023 | 4,6 | 6,7 | 2,7 | 219
lles Anglo-Normandes | 385 | 215 | -35 | | 50
fles Caimans(1) | | 0,0 | | |
Autres 75,9 59 -1,6 0,8 136
Total avant éliminations intragroupes 3025,2 714,4 -143,4 2,8 4787
Eliminations intragroupes -38,8
Total 2986,4 7144 -143,4 2,8 4787

(1) Le Groupe détient uniguement des participations dans des sociétés associées dans les Tles Caimans, comptabilisées selon la méthode
de mise en équivalence. Dans les comptes consolidés, la part du Groupe dans le résultat aprés impdt des entreprises associées est
présentée dans le résultat avant imp6t dans le compte « Résultat net des sociétés mises en équivalence ». Les effectifs des entreprises
associées ne sont pas repris dans les comptes consolidés du Groupe. De plus amples informations sur les comptes des entreprises

associées sont fournies dans la Note 15 « Participations dans les entreprises mises en équivalence ».

Les revenus et les résultats nets sont indiqués avant I’élimination des commissions, des produits et des charges d’intéréts
intragroupes. Les effectifs sont calculésen équivalenttemps plein (ETP) alacloture et excluent les stagiaires etles apprentis.

Le Groupe n’a pas pergu de subventions publiques au cours de I'exercice. Pour la France, le résultat avant impét est indiqué
avant le préciput versé aux associés-gérants francgais comptabilisé dans les participations ne donnant pas le contréle (plus

d’informations sont données dans la Note 27 « Participations ne donnant pas le contréle »).
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7.—Gestion desrisques financiers.

7.1. Gouvernance. — Les risquesrelatifs aux instruments financiers etlamanieredont ilssontgérés par le Groupe sont décrits
ci-dessous.

— Gestion desrisques : Le principe directeur de la gestion desrisques au sein du Groupe est d’adopter une ap proche prudente
et conservatrice dans laprise etla gestion durisque. La préservation de la réputation du Groupe estle moteur fondamental de
l'appétit aux risques et de la gestion des risques. La protection de la réputation guide le type de clients et les activités avec
lesquellesle Groupe s’engage.

La nature et la méthode de suivi etde reporting varient selon le type derisque. Les risques font’'objet d’un suivi régulier surla
base des informations foumies par le management aux comités concernés de fagon hebdomadaire, mensuelle ou trimestrielle,
selon lecas.

Lorsque celaest pertinent, le niveau de risque auquel le Groupe est confronté estégalement évalué al’aide de tests de sensibilité
et de stress tests.

L'identification, I'évaluation et le controle des risques font partie intégrante de la gestion des activités du Groupe. Les p olitiques
et procédures de gestion des risques sont régulierement mises ajour pour répondre aux évolutions constantes des activités et
del’appétitaurisque, et pour se conformer aux meilleures pratiques.

7.2. Risque de crédit. — Le risque de crédit est le risque de subir une perte financiéere si I'un des clients ou contreparties de
marché du Groupe ne remplit pas ses obligations contractuellesenversle Groupe.

7.2.1. Risque decrédit et decontrepartie. — L'exposition au risque decrédit du Groupe découle principalement de son activité
de préts a la clientele privée (PCL) de la division Banque privée et Gestion d’actifs (WAM) par le biais de (R&CoBI, R&CoWM
UK, R&CoBZ, R&CoMM et R&CoWM Monaco), de son activité de préts aux entreprises (par le biais de R&CoMM), de son activite
de cofinancement de prétsréalisés dansle cadre de mandat de gestion de dettes immobilieres et des préts aux fonds g érés par
le Groupe.

Les préts fournis aunomde R&CoWM UK sontfinancés, etles risques pris en charge par R&CoBIl, R&CoBZ ou R&CoMM. En
conséguence, R&CoWM UK ne prend aucune exposition au risque de créditsur son propre bilan.

Toutes les expositions au risque de crédit font 'objet d’un contrdle rigoureux et régulier, et les créances douteuses donnent lieu
a un examen trimestriel.

Toute exposition significative au risque de crédit donne lieu a une analyse de crédit par des équipes spécialisées, ainsi qua
I'examen et al’approbation des comités de crédit. La quasi-totalité des expositions au risque de crédit sont garanties. La fonction
Créditdu Groupe estresponsable du suivietdureporting du niveau global d’exposition au risque de crédit au sein du Groupe.
Elle travaille avecles équipes de crédit locales de R&CoBIl, R&CoWMUK, R&CoBZ et R&CoMM pour foumirune expertise crédit,
évaluer et atténuer le risque de crédit en mettanten place d es procédures, des dispositifs de contréle inteme et des reportings
appropriés. LafonctionCréditdu Groupe est responsable de la présentation des expositions aux préts parrap port aux limites au
Conseil de Gérance du Groupe R&Co et des comités concernés par le Groupe. Elle fournit également une premiére ligne de
défense compte tenu de son expertise etde son suivide 'ensemble de I'activité de prét par catégorie et par montant.

La fonction Risques du Groupe intervient de maniére critique etindépendante dans le processus d’octroi de crédit et agit comme
deuxiéme niveau de controle. Elle surveille I'efficacité des procédures et des contrdles mis en place par les équipes de crédit
Elle se charge également de présenter au Conseil de Gérance du Groupe R&Co et aux comités des risques concernés du Groupe
le compterendude I'efficacité de ces processus, les risques découlant des activités de crédit du Groupe et toute autre question
gu'elle juge pertinente.

— Gestion du risque de crédit : Le Comité de Crédit du Groupe (GCC) surveille les expositions aux préts de I'ensemble du
Groupe. Il existe cing principaux sous-comités de crédit : Le Comité de Crédit Suisse (R&CoBZCC), le Comité de Crédit Banque
(R&CoMM CCB), le Comité de Crédit des iles Anglo-Normandes (R&CoBICC), le Comité de Crédit du Royaume-Uni
(R&CoWMUKCC) et le Comité du Crédit aux entreprises (Corporate Credit Committee ou CCC).

Le R&CoBZCC est responsable de la surveillance des expositions résultant des préts a la clientéle privée et des expositions
résultantd’autres préts (y compris le risque de crédit et la tarification des préts) au bilan de R&CoBZ, des expositions rés ultant
de financement ou de participations aux risques dans des expositions d'autres entités préteuses ; ainsi que des expositons
résultantde préts pour lesquelles R&CoBZ est préteur uniguement. Les politiques de préts ainsique les délégations de pouvoirs
correspondantes sont confirmées parl’organe compétent (ou un comité relevantdudit organe, le cas échéant)de R&CoBZ.

Le R&CoMM CCB est responsable de la surveillance des expositions résultant des préts a la clientéle privée, des expositions
résultantdes préts aux entreprises et des expositions résultant d’autres préts (y comprislerisque de crédit et la tarification des
préts) au bilan de R&CoMM et de R&CoWMMonaco ; y compris des participations financées ou en risque dans des expositions
d’autres entités préteuses, ainsi que des expositions aux préts lorsque R&CoMM est préteur uniquement. Les politiques de préts
ainsi que les délégations de pouvoirs comrespondantes sont confirmées par I'organe compétent (ou un comité relevant dudit
organe, le cas échéant de R&CoMM ou R&CoWM Monaco).

Le R&CoBICC est responsable de la surveillance des expositions résultant des préts a la clientéle privée et des expositions
résultantd’autres préts (y compris le risque de crédit et |a tarification des préts) au bilan de R&C 0Bl des participations financées
ou en risque dans des expositions d’autres entités préteuses, ainsi que des expositions aux préts lorsque R&CoBI est préteur
uniguement. Les politiques de préts ainsi que les délégations de pouvoirs correspondantes sont co nfirmées par l'organe
compétent (ou un comitérelevant duditorgane, le cas échéant) de R&CoBlI.
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Le R&CoWMUKCEC estresponsable de la surveillance des expositions résultant des préts ala clientele privée lorsqu'il est préteur
uniguement. Les politiques de préts ainsi que les délégations des pouvoirs comrespondants sont confimées par l'organe
compétent (ou un comitérelevantduditorgane, le cas échéant de R&CoWMUK.

Le CCC est responsable de la surveillance des expositions résultant des préts aux entreprises (dont le risque de crédit et la
tarification des préts) par les entités du Groupe (a I'exception des préts aux entreprises, clients de RMM). Cette surveillance
comprend les préts accordés par NMR, les limites par contrepartie au niveau du Groupe, les préts aux sociétés du Groupe (a
I'exclusion des facilités de prét intra-groupe approuvées par R&Co BZCC, R&CoMM CCB, R&CoBICC), le cofinancement de
préts réalisésdans le cadre de mandat de gestion de dettesimmobilieres (sous réserve de I'approbation de R&CoBICC pourles
préts alaclientéle), etles préts aux fonds gérés par le Groupe.

Les expositions résultant de préts et les politiques de crédit suivies par le Groupe sont soumises au contrdle du Comité des
Risques. Les enftités préteuses (GCC, R&CoBZCC, RMMCCB, R&CoBICC, R&CoWMUKCC et CCC) examinent le niveau de
risque assume au titre des préts afin de s’assurer qu'il est conforme a I'ap pétit aux risques et ala politique en matiere de risque
de créditdu Groupe. Toute modification significative des politiques de prét est soumise a I'examen et 'ap probationpar le conseil
de surveillance de R&CoWAM et le Conseilde Surveillance de R&Co, en plus des comités mentionnés ci-dessus.

— Approchedurisquedecrédit : La politique de risque de créditdu Groupe estrevue chaque année par lafonction Crédit du
Groupe en collaborationavec la fonction Risques du Groupe. Elle est présentée chaque année au WAM ALCO, au Group ALCO,
au Comité exécutifdu WAM, au Conseil de Gérance du Groupe R&Co annuellement, et est co mmuniquée pour information au
Comité des Risques. Tout changement significatif d oit également étre approuvé parle Conseil de surveillance de R&Co WAM et
le Conseilde surveillancede R&Co. En conjonction avec sa politique d'appétit aux risques (risk appetite statement), ces politiques
définissent I’approche de gestion duprofil de risque decrédit du Groupe, les limites qui ont été fixées et les protocoles d e reporting.

L’exposition au risque de crédit est gérée, en procédant a une analyse de la solvabilité, préalablement a la réalisation de toute
opération avec un clientou une contrepartie. Cette derniére fait ensuite I'objet d’un suivi continu. Une part significative des
expositions résultant des prétsaccordés par le Groupe est garantie par des actifs ou biens immobiliers dont la valeur fait I'objet
d’un suivirégulier.

Les stress tests constituent un outil important de gestion des risques pour évaluer et comprendre I'impact d’événements
inattendus ou extrémes, ainsi que pour valider I'appétence aux risques du Groupe. Chaque entité préteuse esttenuede préciser
son approche en matiére de stress testsdans le cadre de sa politique en matiére de risque de crédit et d’expliquer dans quelle
mesure ces derniers sont jugés appropriés pour la gestion des risques par I’entité préteuse concernée. Tous les stress tests
doivent étre effectués et/ou examinés avec le support de la fonction Risques du Groupe.

La stratégie de prét du Groupe consiste a soutenir ses activités de WAM en accordantdes préts aux clients de WAM (Private
Client Lending), principalement garantis par des portefeuilles diversifiés d’actifs négociables ou par des biens immobiliers
résidentiels. Auvu de cette stratégie et compte tenu des contrdles rigoureux sur l'octroi et la documentation du crédit, le Groupe
ne considére pas le risque de crédit comme un risque principal (défini comme celui qu’il a identifié et qu'il gére, et qui est
susceptible d’avoir un impact négatif significatif sur sa capacité a atteindre ses objectifs stratégiques).

7.2.2. Classement des crédits. — Le Groupe revoit les expositions au risque de crédit lié aux actifs financiers trimestriellement
et les classe comme suit :

Catégorie Définition

d’'IFRS9

Catégoriel | Expositions considérées comme saines. Etape 1

Catégorie2 | Expositions pour lesquelles le paiementdu principal etdes intéréts n'estpas acejour | Etape?2
remis en cause mais qui nécessitent une surveillance particuliére en raison dune
détérioration de la situation. On peut citer comme exemple : une certaine détérioration
de la garantie ou de la capacité de remboursement de I'emprunteur qui peut
éventuellement conduire & une rupture de covenant ; ou, des menaces de poursuites
judiciaires potentielles ouavéréesliées a l'emprunteur/le prét qui ont/pourraient avoir un
impact significatif sur le prét, oudes préts dont le remboursement desintéréts et/ou du
principal esten retard.

Les créances non douteuses de I'activité GA impayées depuis plus de 90 jours sont
incluses dans cette catégorie.

Rapprochement avec le modéle
de dépréciation en trois étapes

Catégorie3 | Expositions pourlesquelles la situation s’est détériorée davantage par rapporta la | Etape2
Catégorie 2. Bien que I'exposition ne soit pas considérée comme douteuse, |a position
nécessite une surveillance renforcée.

Catégorie4 | Expositions pourlesquelles |a situation s’est détériorée davantage par rapporta la | Etape3
Catégorie 3. Elles sont considérées comme douteuses et peuvent faire I'objet dune
provision ou non car on s'attend a un recouvrement partiel ou total.

Catégorie5 | Expositions considérées comme douteuses qui sont intégralement provisionnées. | Etape3
Aucune perspective de recouvrement significatif n’est envisagée.

Chacune des entités du Groupe ventile son exposition au risque de contrepartie en utilisant ces catégories dans son reportingau
Groupe.
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Les tableaux suivants d étaillent I'exposition maximale au risque de crédit au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 pour les
actifs financiers comportant un risque de crédit, sans prise en compte des s(retés regues ou des autres mesures d’atténuation
durisque de crédit. Les provisions sur les engagements et les garanties sontincluses dansle compte « Provisions pour risques

de contrepartie » (Note 23 - « Provisions »).

(En millions d'Euros) Catégoriel | Catégorie2 | Catégorie3 | Catégorie4 | Catégorie5 | Dépréciations 31/12/2025

Caisse etbanques 46464 46464

centrales

Actifs financiers ala

FVTPL(1) 195,7 195,7

Préts et créances sur

les établissements de 2998,1 2998,1

crédit

Préts et créancessur la

clientéle 43395 0.9 16 89,2 10,4 (39,6) 4402,0

T|t[es arevenu fixeau 37287 ©.7) 37280

co(tamorti

Autres actifs financiers 615,6 45,7 15,6 20,6 (30,6) 666,9

Sous-total actifs 16 524,0 46,6 1,6 104,8 31,0 (70,9) 16 637,1

Engagements et

garanties 12004 N/A 1200,4
Total 17 724,4 46,6 1,6 104,8 31,0 (70,9) 17 837,5

(1) Y compris les dérivés de couverture et hors instruments de capitaux propres, pour lesquels la notion de risque de crédit ne s’‘applique pas.

(En millions d'Euros) Catégorie 1 Catégorie2 | Catégorie3 | Catégoried Catégorie5 Deprgglatlo 31/12/2024
Caisse etbanques 34916 34916
centrales
Actifs financiers ala
FVTPL(1) 346,9 346,9
Préts et créancessur
les établissements de 3432,2 3432,2
crédit
Préts et créancessurla
clientéle 42508 33 14 9,1 98 (38,3) 4317,1
Titres arevenufixe au
coltamorti 3856,6 0,7) 3855,9
Autres actifs financiers 671,3 19,5 15,2 15,8 (25,5) 696,3
Sous-total actifs 16 049,4 22,8 1,4 105,3 25,6 (64,5) 16 140,0
Engagements et
garanties 11435 N/A 1143,5

Total 17 192,9 22,8 1,4 105,3 25,6 (64,5) 17 283,5

(1) Y compris les dérivés de couverture et hors instruments de capitaux propres, pour lesquels la notion de risque de crédit ne s’‘applique pas.

7.2.3. Exposition au risque de crédit :

7.2.3.1. Regroupements d’instruments pour les pertes calculées collectivement. — Les préts accordés par le Groupe sont
principalement destinés a soutenir l'activité de la Banque privée et Gestion d'actifs via des préts a des clients privés (PCL) qui
sont, soit garantis principalement par des portefeuilles diversifiés de titres négociables (crédits Lombard), soit par des biens
immobiliers (préts hypothécaires). Pourles pertes sur créances attendues calculées sur une base collective, les expositions sont

regroupéessur labase des caractéristiques de risque partagées de ces portefeuilles et des autres typesde préts.

— Lombard et préts hypothécaires : Le Groupe aun tres faible historique de défauts sur ses préts Lombard et hypothécaires
octroyés parle PCL. La PD et la LGD ontété déterminées par I'historique des défauts observés et par des scénarios baissiers
réalistes baséssurI’évaluationde ladirection.

Pour les crédits Lombard, I’estimation de la LGD est basée surle montant de la garantie détenue, et si celle-ci est diversifiée ou
non, ainsi que sur lanature du client et des difficultés potentielles de recouvrement de la garantie. Dans le scénario de référence
pour I’évaluation du risque de crédit, la PD et la LGD moyennes pondérées estimées sont respectivement de 0,3% et 10%
(décembre 2024 :0,3% et 7%).
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Pour les préts hypothécaires, I'estimation de la LGD tient compte de la valeurdes biens hypothéqués et varie en fonction du ratio
LTV, de la difficulté et du montant des frais susceptibles d'étre engagés pour recouvrer et activer toute garantie, et enfin de la
nature du client. Dans le scénario de référence pour I'’évaluation du risque de crédit, la PD et la LGD moyennes pondérées
estimées sontrespectivementde 1,5% et 6% (décembre 2024 : 1,5% et 6%).

IIn'y apas eu de changements significatifs dansles techniques d'estimation ou les hypothéses importantes au cours de la période
considérée.

— Autres préts ala clientéle : Le Groupe accorde également d'autres types de préts alaclientéle, notamment des préts aux
entreprises (par le biais de R&CoMM), des cofinancements de préts réalisés dans le cadre de mandats de gestion de dettes
immobiliéres, des préts aux fonds de Five Arrows et de la Banque Privée et de Gestion d’actifs, ainsi que des découverts a court
terme utilisés pour le reglement d’investissements réalisés par des OPCVM et des contrats d’assurance-vie gérés par le Groupe.
Ces préts représentent 270 millions d'euros du total bilan au 31 décembre 2025 (décembre 2024 : 264 millions d’euros). L'ECL
au sein de ces activités est soigneusement examinée, secteur par secteur, et, lorsque cela est significatif, prét par prét. Les PD
et LGD de chaque secteur sontbasées sur les pertes historiques, combinées a un jugement prospectif sur le niveau des pertes
futures.

Comptetenudelataille relativement faible de ces autres préts, lerisque de crédit sur base individuelle, le Groupe n'util ise pas
de modele pour estimer les corrélations entre les variables macroéconomiques etla probabilité de défaut. Pour les préts qui ne
présentent pas de signes évidents de difficultés financiéres ou qui ont un montantimmatériel pour un examen individuel, des
provisions complémentaires ont été ajoutées au co(t du risque afin de refléter I'augmentation durisquede crédit, non d étectable
au niveau individuel.

Il n'y apas eu de changements significatifs dans lestechnigues d'estimation ou les hypothésesimportantes au cours de la période
considérée.

— Titres de dette au colt amorti: Pour les titres de dette détenus par le département trésorerie, 'ECL est déterminée en
utilisantles notationsde créditde S&P qui fontl'objet d’un suivietd’une mise a jour quotidienne. Les PD a un an et a maturité
associéesachaque notationsont déterminées surla base destaux de défaut, également publiés par I'agence S&P. Pour estimer
laLGD, le Groupeautilisé laLGD de Bale lll, qui estde 40% ou de 45% pour les dettes seniors, en fonction du classement de
lacontrepartie.

Il n'y apas eu de changements significatifs dans les techniques d'estimation ou les hypothésesimportantes au cours de la période
considérée.

7.2.3.2. Exposition maximale au risque de crédit — instruments financiers sujets a dépréciation. — Le tableau suivant
présente une analyse de |'exposition au risque de crédit de certains instruments financiers pour lesquels une dépréciation pour
ECL pourrait étre comptabilisée. La valeur brute comptable des actifs financiers détaillée ci-dessous représente également
I'exposition maximale du Groupe au risque de crédit sur ces actifs. Le risque de crédit associé aux autres actifs financiers est
présenté dans le paragraphe7.2.4 « Gestion du risque de crédit des autres actifs financiers » des présents comptes.

Etape 1 Etape 2 Etape 3 Etape 1 Etape 2 Etape 3
(En millions d'Euros) ECL a1 ECL & ECL & 31/12/2025 ECL a1 ECL & ECL a 31/12/2024
an maturité maturité an maturité maturité
Valeur brute comptable
Préts ala clientéle PCL | 4007,1 | 13 | 53,8 | 4062,2 | 3928,8 | 34 | 53,6 | 3985,8
Autres préts a la clientéle | 332,4 | 1,2 | 458 | 379,4 | 322,0 | 1,3 | 46,3 | 369,6
Titres au colt amorti 3728,7 37287 3856,6 3856,6
Total 11 066,3 2,5 99,6 11168,4 11539,6 4,7 99,9 11644,2
Dépréciation | | | | | | | |
Préts et créances sur les
établissements de crédit
Préts a la clientéle PCL | -3,6 | | -3,5 | 7.1 | -2,9 | | -4,0 | -6,9
Autres préts a la clientéle | 0,4 | 0,2 | 31,9 | -32,5 | -0,5 | 0,1 | -30,8 | 31,4
Titres au co(t amorti -0,7 -0,7 -0,7 -0,7
Total 4,7 -0,2 -35,4 -40,3 -4,1 -0,1 -34,8 -39,0
Valeur nette comptable | | | | | | | |
Stabissements de orédt | 29981 29081 | 34322 34322
Préts ala clientéle PCL | 4003,5 | 1,3 | 50,3 | 4055,1 | 3925,9 | 3,4 | 49,6 | 3978,9
Autres préts a la clientéle | 332,0 | 1,0 | 13,9 | 346,9 | 321,5 | 1,2 | 15,5 | 338,2
Titres au co(t amorti 3728,0 3728,0 3855,9 3855,9
Total 11061,6 2,3 64,2 11128,1 11535,5 4.6 65,1 11 605,2
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I?our les préts et créances surla clientéle, la charge de 2,8 millions d’euros comptabilisée dans la provision pour pertes des
Etapes 1,2 et 3 est détaillée dans le tableau ci-dessous. La variation des dépréciations est présentée dans la rubrique «
Dépréciations » (Note 24).

Des informations complémentaires sur lamaniére dontles ECL sont mesurées ainsique sur ladétermination destrois Etapes
sontdonnéesdansla partie « Evaluation des pertes decrédit attendues » du paragraphe 3.2.8 des présents comptes.

— Tableau devariation des dépréciations des préts et créances alaclientéele :

Etape 1 Etape 2 Etape 3
En millions d'Euros 5 5 Total
( : ECLalan mEa(t:qu ?té mEa(t:quiaté
Dépréciation al'ouverture -3,4 -0,1 -34,8 -38,3
Mouvements impactant le résultat | | | |
(Dotations) | 1,1 | -0,1 | -3,8 | -5,0
Reprises | 0,5 | | 1,7 | 2,2
Total (dotations)/reprises net au résultat sur la période | -0,6 | -0,1 | -2,1 | -2,8
Mouvements n'impactant pas lerésultat | | | |
Passage en perte | | | 1,1 | 1,1
Différences de change 0,0 0,4 0,4
Dépréciation alacloture -4,0 -0,2 -35,4 -39,6
Les variations des montants bruts des préts ala clientéle ont eu un impact non significatif surles provisions des Etapes 1 et2 au
cours delapériode.
Le tableau ci-dessous présente I'ancienneté des préts a la clientéle en retard de paiement au 31 décembre 2025 et au 31
décembre 2024.
— Préts alaclientéleen retard de paiement non déprécies :
(En millions d'Euros) 31/12/2025 31/12/2024
Moinsde 30joursen retard 53 3,7
Entre 30jours et90jours en retard 1,6 0,8
Plus de 90 jours en retard
Total 6,9 45

7.2.3.3. SOretés. — Le Groupe détient des slretés en garantie des préts consentis a la clientéle, la quasi-totalité des préts
octroyés a des tiers étant garantie. La majorité des slretés porte essentiellement sur des titres négociables dans le cadre de
crédits Lombard ou des biens immobiliers (préts hypothécaires). La majorité des actifs garantissant des crédits Lombard sont
conservés parle Groupe, de sorte que les garanties puissent étre réalisées facilement. Pour les préts hypothécaires et les actifs
conservés al'extérieur (ex-custody), il existe une possibilité réaliste, le cas échéant, de prendre possession de la garantie et de
laréaliser.

Les préts classés en Etapes 1 et 2 sont généralement couverts par des sdretés. Pour ces préts, le niveau de slreté a |a date
d’échéance prévue doit étre suffisant pour couvrir I'exposition au bilan. Lorsqu’'un prét est considéré comme douteux (Etape 3),
le niveau de provisionnement repose principalement sur la diminutionattendue apres le recouvrement de la garantie, mais aussi
surlacapacité de I'emprunteur a honorer sa dette.

La sUreté est évaluée de maniere indépendante au moment ou le prét est consenti, p uis p ériodiqguement par la suite. Ladirection
peut procéder a une nouvelle évaluation en dehors de ces échéances en se fondant sur sa propre connaissance de la sOrete
concernée et sur des indices plus généraux.

Le tableau ci-dessous donne une estimation de la juste valeur des slretés détenues par le Groupe en garantie des préts a la

clientéle quisont classés en Etape 3. Pour chaqueprét, lavaleur de la garantie est plafonnée au montant nominal du prét net de
laprovision.
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(En millions d'Euros)

31/12/2025 31/12/2024

Préts en Etape 3 Préts en Etape 3

Valeur brute des préts dépréciés 99,6
Dépréciations -35,4

-34,8

99,9

Valeur nette des préts dépréciés 64,2
Sdretés réelles 62,2
Sdretés financieres 0,6

65,1
62,9
0,9

Total 62,8
Ratio de couverture desprétsen Etape 3 98%

63,8
98%

7.2.4.Gestion du risque de crédit des autres actifs financiers. — Les autres actifs financiers comprennent principalement les
créances clients des activités de Conseil financier et de Banque privée et Gestion d’actifs. Pour ces actifs, le Groupe applique
I'approche simplifiée pourle calcul des dépréciations. Cela signifie que la dépréciation pour pertes est toujours évaluée a un
montant égal al’ECL a maturité. Par conséquent, le concept d’augmentation significative du risque de crédit ne s’applique pas a
ces actifs. Les produits d’honoraires sont diversifiés tant au niveau de la localisation que dusecteuretle risque de concentration
n’est pas considéré comme significatif.

Le Groupe considéere qu’une créance est en défaut lorsque I'emprunteur est susceptible de ne pasla payer intégralement. Pour
chaque bureau du Conseil financier, un examen trimestriel des créances impayées dont le recouvrement suscite des
préoccupations, ainsi que de cellesen retard de plus de 90 jours, est effectué parla direction locale et le directeur finan cier monde
du Conseil financier. Cet examen permet de déterminer sila créance doit faire I'objet d’'une d épréciation et de s’assurer que des
dépréciations sont comptabilisées, ou non, de maniére cohérentedans I’'ensemble du Groupe.

En se basantsur I'historique de paiement, la direction a estimé que les créances échues depuis moins de 90 jours présentent un
risque négligeable de non-recouvrement intégral. Ces créances sont donc classées dans la Catégorie 1 de notre tableau du
risque de crédit interne, a moins quil n'y ait des raisons spécifiques de les considérer comme douteuses. En complément des
dettes plus récentes avec un risque de crédit avéré, la direction considere que les pertes de crédit potentielles doivent étre
évaluées pour I'’ensemble des créances individuelles non dépréciées impayées depuis plus de 90 jours. Ces créances sont
considérées comme faisant partie d’une liste de surveillance et sont classées en Catégorie 2. Lorsque ces actifs ne sont pas
dépréciés, la direction calcule un pourcentage représentant les pertes qui pourraient éventuellement survenir pour I’ensemble
des actifs. Ce pourcentage de provisionnement estfondé a lafois surdes données historiques et sur I'évaluation effectuée par la
direction des pertes potentielles futures. Les pertes de crédit atten dues pour les créances classées en Etape 2 s’élévent a 14
million d’euros pour I'exercice clos au 31 décembre 2025 (décembre 2024 : 0,9 million d’euros).

Le classement des autres actifs financiers est décrit dans le paragraphe 7.2.2 « Classement des crédits ». La variation des
dépréciations est présentée dans larubrique « Dépréciations » - Note 24.

7.2.5. Analyse complémentaire du risque de crédit. — Les tableaux suivants présentent une ventilation de I'exposition au
risque de crédit parzonegéographique et par secteur d’activité au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024.

7.2.5.1. Exposition par zone géographique. — La zone géographique se rapportant aux préts et créances est celle de
I'emprunteur. La zone géographique afférente aux titres de dette est cellede I'’émetteur. La zone géographique des actifs d érivés
estcelle de lacontrepartie. La zonegéographique des appels demargepayés surles dérivés passifs est celle dudestinataire de
I'appel de marge.

RoyaumeUni
(En millions d'Euros) France etlles Anglo- Suisse
Normandes

Australie
et Asie

Restede

I'Europe Autres

Amériques

31/12/2025

Caisse et banques centrales 3615,1 1027,0 4,3

Actifs financiers ala FVTPL(1) | 14,5 22,0 | 13,9 88,0 56,2 1,1 |

CPrrgé'?t et créances sur les établissements de 588,9 3515 287.7

1661,3 | 21,3 39,9 | 47,5

Préts et créances sur la clientéle 2453,8 62,7
488,2

44,4

106,2 | 47,1
100,0 |

22,8 | 41,5
270,0 | 136,1

710,9 | 1250,9 793,6
173,0 | 35,5 140,5
3404,9 | 2594,7 2026,3

Autres actifs financiers 209,2

Sous-total actifs

I
837,7 | 246,1 | 648,4
I
I
I

I

Titres a revenu fixe au colt amorti | 384,4
I
I

7265,9 939,2

Engagements etgaranties 841,9 29,4 49,7 237,3 27,9 0,2 14,0

4646,4
195,7

2998,1

4402,0
3728,0
666,9
16637,1
1200,4

Total 8107,8 3434,3 2644,4 2263,6 967,1 270,2 150,1

17 837,5

(1) Y compris les dérivés de couverture et hors instruments de capitaux propres, pour lesquels la notion de risque de crédit ne s’applique pas.
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(En millions d'Euros) France Etoﬂy:su;-\nnegljgl- Suisse ﬁéﬁt&%z Amériques Agts;\rsailge Autres 31/12/2024
Normandes

Caisse et banques centrales 2876,4 611,5 3,7 3491,6
Actifs financiers & la FVTPL(1) | 47,3 | 120,3 | 37,6 | 77,9 | 60,4 | 2,2 | 1,2 | 346,9
Préts et creances sur es établissements de 917,9 | 1815,3 | 21,8 | 350,8 | 252,2 | 48,5 | 25,7 | 3432,2
Préts et créances sur la clientéle | 22272 | 903,4 | 330,8 | 602,2 | 107,4 | 105,9 | 40,2 | 4317,1
Titres a revenu fixe au colt amorti I 398,7 | 491,9 I 1618,1 | 711,2 | 512,7 I 123,3 | | 3855,9
Autres actifs financiers | 188,5 | 1833 | 40,2 | 146,0 | 831 | 5.2 | 50,0 | 696,3
Sous-total actifs | 6 656,0 | 3514,2 | 2660,0 | 1891,8 | 1015,8 | 285,1 | 117,1 | 16 140,0
Engagements etgaranties 780,5 25,4 28,6 274,6 23,2 0,2 11,0 1143,5

Total 7436,5 3539,6 2688,6 2166,4 1039,0 285,3 128,1 17283,5
(1) Y compris les dérivés de couverture et hors instruments de capitaux propres, pour lesquels la notion de risque de crédit ne s’gpplique pas.

7.2.5.2. Exposition par secteur d’activité :
(En millions d'Euros) 31/12/2025 % 31/12/2024 %

Etablissements de crédit 4 655,0 26% 52475 30%
Caisse etbanques centrales | 4 646,4 | 26% | 3491,6 | 20%
Ménages | 36176 | 20% | 34882 | 20%
Gouvernement (1) | 2100,7 | 12% | 22239 | 13%
Autres entreprises financiéres | 1179,0 | 6% | 1251,0 | 7%
Immobilier | 6554 | 4% | 617,5 | 4%
Créances acourtterme (clients divers) | 475,8 | 3% | 4439 | 3%
Titres de dette détenus a des fins de liquidité (autres secteurs d'activitd) | 187,6 | 1% | 179,4 | 1%
Autres 320,0 2% 340,5 2%

Total 17 837,5 100% 17 283,5 100%
(1) La ligne « Gouvernement » est principalement composée de titres d’Etats de haute qualité.

Les secteurs présentés ci-dessus sontissus descodesde classification NACE (Nomenclature des Activités économiques dans
laCommunauté Européenne) et des catégories utilisées pourle reportingréglementaire FINREP.

Les créancesliées ades commissions a courtterme etles titres de dette émis par des sociétés non financiéres détenus a des
fins deliquidités non inclus dans des secteurs spécifiques sont exposés a divers secteurs. Toute exposition a ces secteurs n'est
pas considérée par la direction comme pouvant présenter un risque sectoriel significatif et étre un indicateur de concentration
sectorielle al’avenirpour les actifs a court terme. Par conséquent, ces expositions ne sont pas analysées de maniére plus d étaillée
dans laprésente note.

7.3. Risque de marché. — Les risques de marché associés alatrésorerie et aux instruments de capitaux propres sont d écrits
ci-dessousen reprenantles différents niveaux de risque.

Le risque de marché découle des activités du Groupe sur les marchés de taux d’intérét, de change, des métaux précieux, des
actions et des titres de dette. L'exposition au risque de marché des activités de trading demeure faible par rapport aux fonds
propres, s’agissant davantage de gestion pour compte de tiers que de prises de positions pour compte propre. Les dérivés de
change etdetaux d’intérét sont principalement utilisés a des fins de couverture et pour les besoins de la clientéle. Les ac tivités
detrading du Groupe portent uniguement sur des produits dits « vanilles », le Groupe ne réalisant pas d’opérations sur dérivés
complexes ou autres instruments financiers dits « exotiques ». Plus d'informations sur I'utilisation des instruments dérivés et le
traitement comptable des opérations decouvertures sontdonnées danslaNote 10 « Dérivés ».

Chaque entitébancaire doit gérer le risque de marché de maniére autonome, en conformité avec son propre ap pétitaux risques
et ses limites approuvées par le Group etle WAM ALCOs.

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

Etantdonné le faible niveau d'activité dans ce domaine et en raison de la stratégie du Groupe visant a minimiser les opéraiions
pour compte propre, le Groupe ne considére pas le risque de marché comme I'un de ses principaux risques (défini comme un
risque qu'il a identifié et qu’il gére, et qui est susceptible d’avoir un impact négatif significatif sur sa capacité a attei ndre ses
objectifs stratégiques).

7.3.1. Instruments de capitaux propres.—Le Groupe est exposé a ce risque du fait de la détention d’instruments de capitaux
propres par I'activité de Five Arrows et atravers la détention d’autres instruments de capitaux propres y compris ceux émis par
des fondscommuns de placement Le Groupe est également exposé aux risques affectant les sociétés dans lesquelles il investit.
Chacun des investissements dansdesfonds de Five Arrows est approuvé parla direction et les investissements des fonds sous-
jacents surveillés sur une base individuelle.
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Sile prix de tousles titres de capitaux propres dont d épendent ces instruments baissait de 5%, au 31 décembre 2025, le résultat
aprés impo6t diminuerait de 101,0 millions d’euros (décembre 2024 : 104,5 millions d’euros).

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

Bulletin n® 59

(En millions d'Euros) 31/12/2025 % 31/12/2024 %
Autres pays d'Europe 476,5 28% 482,3 29%
Amériques | 459,4 | 27% | 4357 | 26%
France | 373,0 | 22% | 364,7 | 22%
Royaume-Unietiles Anglo-Normandes | 344,0 | 20% | 300,9 | 18%
Australie et Asie | 62,1 | 3% | 55,3 | 3%
Autres 3,3 0% 37,4 2%
Total 1718,3 100% 1676,3 100%
7.3.2. Risque de change. — Le Groupe est exposé aux fluctuations des devises sur ses positions financieres et ses flux de
trésorerie. Le tableau suivant reprend I'expositionau risque de change qui impacterait le compte de résultat. Les positions nettes
dutableau correspondent a la valeur nette comptable des actifs et des passifs en devises autres que ceux libellés dans la monnaie
fonctionnelle d’une filiale, aprés prise en compte des positions sur instruments financiers dérivés. La majorité des positons
présentées reflétent des expositions a court terme enregistrées dans un large nombre de filiales, essentiellement liées a des
postesde fondsde roulement.
31/12/2025 31/12/2024
(En millions d'Euros)
Longue/(courte) Longue/(courte)
usb 110,7 80,7
EUR | -21,7 | 36,9
GBP | -5,8 | -9,5
CHF | 5,2 | 5,0
Autres | 9,9 | -1,7

Une appréciation de 5% de I'euro face aux devises listées dans le tableau ci-dessus induirait une perte dans le compte de résulitat
du Groupe de 4,1 millions d’euros (décembre 2024 : perte de 0,6 million d’euros).

7.3.3. Risque de tauxd’intéréts. — Le risque de taux d’intérét correspond au risque sur le revenu ou le capital provenant des
mouvements des taux d’intérét.

En raison de la nature de son activité, seules les entités bancaires du Groupe sont exposées a un risquede taux d’'intérétimportant
et doiventdonc le gérer de maniére dynamique. L'un des principaux risques auxquels les banques sont confrontéestient au fait
que les profils de taux d'intérét de leurs actifs ou de leurs passifs peuvent diverger (par exemple, une banque peut avoir des
dépotsde clients ataux variable financant des préts ala clientéle et destitres détenus a desfins de liquidité a taux fix e et a longue
échéance). Le Groupe échappe dans une large mesure a ce risque, car la majorité de ses actifs et passifs bancaires et de
trésorerie sontatrés courtterme, ou assortis de taux d'intérét variables. Par exemple, ses investissements de trésorerie dans les
titres de dette et les effets publics détenus a desfins de liquidité ont une maturité moyenne pondérée de11 mois (décembre 2024
: 12 mois). Cette moyenne ne prend pas en compte les effets publics avec une maturité initiale de moins de 6 mois qui sont
détenus directement comme une alternative aux placements auprés des banques centrales. Lorsque les investissements de
trésorerie sont évalués au colt amorti, la différence entre leur valeur comptable et leur juste valeur, principalement liée aux
changements des taux d'intérét, est seulement d'environ 4 millions d'euros. Notre exposition au risque de taux d'intérét sur les
portefeuilles de préts est limitéeavec seulement 202 millions d'euros (décembre 2024 : 249 millions d'euros) de préts noncouverts
ayantune échéance supérieure aun an, ce quireprésente seulement 5% (décembre 2024 : 6%) du total de nos préts.

Le Groupe calcule le risque de taux d’intérét dans le portefeuille bancaire (IRRBB) conformément aux exigences de I'’ABE,
préparant les résultats des stress tests EVE (valeur économique des fonds propres/ Economic Value of Equity) pour chaque
scénario de stresstest prescrit, mesuré en pourcentagedesfonds propres CET 1 (Common Equity Tier 1). Les résultats illustrent
le faible niveau de risque de taux auquel les entités bancaires du Groupe et le Groupe sur une base consolidée sont exposés,
méme a I'’épreuve de ces stress testsrigoureux. Le risquede taux d’intérét des entités non-bancaires est revuannuellement. Ce
risque n’est pas matériel au 31 décembre 2025.

Les résultats des tests IRRBB EVE selon les six scénarios de choc préconisés au 31 décembre 2025 sont présentés dans le
tableau ci-dessous. Les montants proviennent des d éclarations réglementaires, mais ne sont pas audités.

Hausse Baisse Hausse des Baissedes Pentification Aplatissement
parallele parallele taux courts taux courts delacourbe delacourbe
En pourcentage des
fondspropresCET 1
Groupe WAM | 1,1% | -4,0% | -0,5% | -1,0% | 0,6% | -0,9%
Groupe Rothschild & Co | 0,3% | -1,1% | -0,1% | -0,3% | 0,2% | -0,2%
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Il existe un risque de taux d'intérét pour certains dépbts a vue se comportant comme des dépdts sans échéance avec un taux
fixe de 0%. Dufait de ce risque, le Groupe effectueun ajustement du comportement des dépots sans échéance non rémunérés,
compte tenu des exigences du régulateur européen et selon des prévisions que certains de ces dép6ts se comportent de la méme
maniére qu’un passif a taux fixe. Etant donné que la majorité des dépots dugroupe WAM provient de I'activité de banque privée,
ces dépots ne sont pas considérés comme étant a trés long terme. Par conséquent, le Groupe ajuste les hypothéses
comportementales du montant stable linéairement sur cing ans avec le montant non stable avec une duration de trois mois en
moyenne. Le Groupe fait également certains ajustements des dép6ts ala BCE a I'actif. Ces ajustements comportementax sont
régulierement réévalués a la lumiére des stress test et des tests rétrospectifs afin de garantir leur pertinence, en particulier
pendantlespériodesde volatilité des taux d'intérét.

7.4. Risquedeliquidité:

7.4.1. Liquidité. — Lerisque de liquidité découle de la divergence dematurité juridique entre les actifs etles passifs. Il est d éfini
comme le risque gqu’une entité du Groupe nesoit pas en mesure demaintenir ou de générerdes liquidités suffisantes pour honorer
ses obligations de paiement aleur échéance.

—Gestiondurisquedeliquidité: Le Groupe continue d’adopterune approche prudente durisque de liquidité et de sa gestion,
et a congu son approche dansle cadre global de la stratégie de I'activité de Banque privée et Gestion d’actifs.

Conformément aux limites fixées dans sa politique d'appétit aux risques, le Groupe doit conserver des liquidités suffisantes pour
faire face a ses engagements en matiére de trésorerie ainsi qu’'une marge de sécurité complémentaire (buffer) par rapport aux
exigencesréglementaires et aux exigences de liquidité internes. La politique du Groupe en matiére de risque de liquidité est revue
chaque année parle WAM et le Groupe ALCO. Chaque entité bancaire doit étre dotée d’'une politique en matiére de risque de
liquidité quidéfinit les limites en matiére de risque de liquidité, ainsi que la maniére dont celui-ci est mesuré, surveillé et controlé.

En ligne avec les directives du Gérant, le WAM ALCO est chargé d'élaborer et de mettre en ceuvre la stratégie de liguidité,
d'approuver les politiques locales du risque de liquidité et les limites des filiales bancaires. Le Groupe ALCO est chargé de
développer et de mettre en ceuvre la stratégie de gestion de la liquidité, d’approuverla politique et le s limites en matiere du risque
de liquiditt du Groupe (Group Liquidity Risk Policy) et de mettre en place des mesures raisonnables pour s’assurer de leur
conformité avec I'appétitaux risques duGroupe. Le Groupe ALCO, accompagné par le WAM ALCO, établit et assure le maintien
d’un dispositif de gestion du risque de liquidité comportant des d élégations de pouvoirs au profitde hautsresponsables et fait en
sorte que toutes les mesures raisonnables soient prises pour évaluer, surveiller et contrdlerle risque de liquidité, ainsi que pour
identifierles changements significatifs du profilde liquidité.

Le Groupe et le WAM ALCO sont habilités, apres évaluation des résultats des stress tests appliqués au profil de liquidité, a
déclencher, si nécessaire, le plan de financement d’'urgence. Le Groupe et le WAM ALCO s’assurent que les procédures
d’approbation des crédits et des nouveaux produits prennent en considération I'impact de liquidité ap proprié ainsi que le co(t de
la liquidité destransactions. Une attention particuliere est portée aux dép6ts sansdate d'échéance, qui sont ajustés en fonction
du comportement, afin de tenir compte de l'influence des variations des taux d’intéréts sur leur volume.

La stratégie du Groupe en matiére de gestion des liquidités consiste a maintenir un faible ratio préts/dépots ainsi qu’un niveau
élevé d'actifsliquides de haute qualité afin d'étre en mesure de gérer des appels importants etinattendus de liquidités.

— Présentation du risque deliquidité : Le Groupe conserve une position de liquidité trés forte au 31 décembre 2025 avec 119
milliards d’euros d’actifs liquides (décembre 2024 : 11,3 milliards d’euros), soit 59% de I'actif brut 90% des dépdts (d écembre
2024 : 58% de I'actif brut et 86% des dépots). Une analyse des actifs liquides est présentée dans la Note 29 « Trésorerie et
équivalents de trésorerie », démontrant que les actifs liquides détenus par le Groupe sont principalement constitués de dépbts
aupres de banques centrales et d’établissements bancaires (7,6 milliards d’euros ; décembre 2024 : 6,9 milliards d’euros) et de
titres de dette de notation élevée (investment grade : 3,7 milliards d’euros ; décembre 2024 : 3,8 milliards d’euros). Ces titresde
dette font I'objet d’un controle régulier et les positions et limites des notations faibles ont été réduites lorsque cela a été jugé
nécessaire. En ce qui concerne l'analyse sectorielle, la majorité de I'exposition concerne les institutions financiéres et
supranationales. L'exposition aux entreprises est de 188 millions d’euros (décembre 2024 : 179 millions d’euros). Cette exposition
estraisonnablement bien répartie entre différents secteurs et contreparties.

L'évolution des dépdts de la clientéle faitI'objet d'une étroite surveillance au niveau du Groupe par le biai sdu ratio préts/dépots
et du ratio de financement stable net (NSFR). Le ratio préts/dépéts consolidé du groupe WAM est de 31% en décembre 2025
(décembre 2024 : 32%). Le NSFR, quiest le critére réglementaire permettant de s'assurer que les banques dispose nt d'un niveau
definancement stable approprié pour leur base d'actifs, estlargement supérieur alalimite réglementaire au 31 décembre 2025
et nous continuons de nous assurer que nous conservons un profilde risque de liquidité conservateur.

Chacune des banques du Groupe maintient également un ratio préts/dépdts conservateur. Certains ratios réglementaires de
liquidité clés des banques appartenant au Groupe sont présentés ci-dessous et excédent tous, le minimum réglementaire de
100%.

Les montants proviennent des déclarations réglementaires, maisne sontpas audités.

Ratios deliquiditéacourt terme (LCR) 31/12/2025 31/12/2024
Rothschild & Co Bank AG 157% 152%
Rothschild Martin Maurel | 155% | 140%
Rothschild & Co Bank Intemational Limited | 979% | 811%
Limite réglementaire | 100% | 100%
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Ratios definancement stable net (NSFR) 31/12/2025 31/12/2024
Rothschild & Co Bank AG 152% 150%
Rothschild Martin Maurel | 151% | 149%
Rothschild & Co Bank Intemational Limited(1) | 272% | 266%
Limite réglementaire | 100% | 100%
(1) Rothschild & Co Bank International Limited n’a pas de limite reglementaire pour les ratios de NSFR.
Le Groupe conserve également d’importantes réserves de liquidités dans ses holdings centrales et autres activités
opérationnelles.
7.4.2. Echéance contractuelle. — Le tableau ci-dessous présente les échéances contractuelles pour 'ensemble des actifs et
passifsfinanciers consolidés du Groupe.
(En millions d'Euros) Avaes3 | mois-1 | a5 | Lgans | AAUEe | 311212025
Caisse etbanquescentrales 4646,4 4646,4
Actifs financiers ala FVTPL | 620,3 | 53,2 | 721,3 | 435,6 | 80,7 | 19111
Instruments dérivés de couverture actifs | 01 | 03] 15 | 10 | | 2,9
Titres au codtamorti | 14680 | 12503 991,7 | 18,0 | | 3728,0
E:gésitet créancessur les établissements de 28432 154.9 29981
Préts et créancessur laclientéle | 17828 | 12412 | 12194 | 158,6 | | 4402,0
Autres actifs financiers 666,9 666,9
Total 12 027,7 2699,9 29339 613,2 80,7 18 355,4
Passifs financiers alaFVTPL | 35,9 | 22,7 | | | | 58,6
Instruments dérivés de couverture passifs | | | 0,2 | | | 0,2
Eae;tgzsgzgﬁrlaelzftablissements de créditet 72,2 526 16,5 126,1 267.4
Dettes envers la clientéle | 120352 | 942,7 | 2135 | | | 13191,4
Dettes représentées parun titre | 356,0 | 37,0 | | 0,2 | | 393,2
Dettes de loyers | 13,1 | 37,7 | 109,7 | 45,0 | | 205,5
Autres passifsfinanciers | 4677 | 04| | | | 468,1
Total | 120801| 10031 339,9 | 1713 | | 145844
Engagements et garanties donnés | 12004 | | | | | 1200,4

2601820

Les engagementsde financement et de garantie donnés sont présentés au sein du premier intervalle de temps ou ils pourraient
étre utilisés. Les fluxde trésorerie non actualisés des dettes et engagements ne sont pas matériellement différents des montants
indiqués dans|le tableau des échéances contractuelles ci-dessus.

7.5. Informations sur lajuste valeur :

7.5.1. Hiérarchie des justes valeurs. — IFRS 13 requiert, a des fins de publication, que I'évaluation de la juste valeur des
instruments financiers soit classée selon une échelle de trois Niveaux qui rendent compte du caractére observable ou non des
donnéesrentrantdans les méthodes d’évaluation.

— Niveau 1:instruments cotés surun marché actif
Le Niveau 1 comprend les instruments dont la juste valeur est déterminée en utilisant directement des prix cotés sur des marchés
actifs. Il s’agit principalement des titres cotés et des dérivés traités sur des marchés organisés dont la liquidité peut étre démontrée
ainsi que desparts de fonds dontlavaleur liquidative est disponible et d éterminée quotidiennement.

— Niveau 2 : instruments évalués sur la base de modeles d’évaluation reconnus utilisant des données
observables autres queles prix cotés
Le Niveau 2 regroupe les instruments qui ne sont pas cotés sur un marché actif, mais dont la technique d’évaluation utilisée
integre des parametres quisont soit directement observables (prix), soitindirectement observables (dérivésde prix).

— Niveau 3 : instruments évalués selon des modeles qui s’appuient matériellement sur des données non
observables
Le Niveau 3 comprend les instruments dont I'évaluation s’appuie, au moins en partie, surdes données de marché non observables
qui sont susceptibles d’avoirune incidence significative sur la valorisation.
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7.5.2. Techniques devalorisation utilisées :
7.5.2.1. Actifs détenus majoritairementalajuste valeur par résultat :

Titres de capitaux propres. — Enl'absence de cotation disponible sur un marché actif, un titre de capitaux propres est considéré
comme étant de Niveau 3 si un ajustement significatif est apporté a des parameétres observables. Lorsque ces parametres
observables ne font'objet d’aucun ajustement significatif, le titre est classé en Niveau 2.

Les techniques courantes d’évaluation des titres de capitaux propres détenus parle Groupe soit directement, soit au sein de ses
fondsgérés, sontlessuivantes :

— Multiples de transaction : Latechnique de valorisation par les multiples de transaction estla méthode d’évaluation utilisée
en priorité. Cette méthode s’appuie sur les transactions récentes observées dans le secteur étudié. A partir de la valeur
d’entreprise issue de transactions comparables et d’agrégats comme I'EBITDA, I'EBIT ou les revenus, sont établis des multiples
qui sontappliqués al’actif a valoriser.

Les multiples de transaction comportent souvent une prime qui est la conséquence de la négociation menée pendant la
transaction. Five Arrows applique donc souvent une décote de négociahilité aux multiples de transaction utilisés pour valoriser
les positionsretenues dans le portefedille. Cette d écote de négociabilité est plus élevée lorsque le Five Arrows détient une position
minoritaire dans lasociété en portefeuille etne peutdonc pas réaliserune cession de maniére indépendante. Pour les besoins
dela hiérarchie desjustes valeursd’IFRS 13, la décote de négociabilité est considérée comme une donnée non observable ef,
lorsqu’elle est significative, signifie une évaluation de Niveau 3.

— Multiples de comparable boursiers : Cette méthode consistea appliquer un multiple au résultat de I'entreprise faisant I'objet
del’évaluation afin d’'en déduire unevalorisation. Elle repose surl’application des multiples boursiers d’un échantillon de sociétés
comparables cotées aux agrégats de la société a valoriser. Les multiples de résultats utilisés peuvent étre leratio cours/bénéfices
nets (PER), le ratio valeurd’entreprise/résultats avant frais financiers etimp 6t (VE/EBIT) et amortissements (VE/EBITDA).

Les sociétés de I’échantillon retenu operent nécessairement dans un secteur proche de celui de la société faisant I'objet de
valorisation . Elles doivent étre de taillerelativement comparable et ont des perspectives de croissance attendues similaires. Des
parametres spécifiques peuvent aussi étre pris en compte dans I'’échantillon : présence ou non d’activités connexes, sélection
par pays, prise en compte des aspects de réglementation propre a chaque marché.

La valeur des entreprises comparables est obtenue en additionnant ala capitalisation boursiere, la dette financiere nette et les
participationsne donnant pasle contrdle. Elle se base sur les demiéeres données financieres disponibles.

Les multiples boursiers sontutilisés hors prime de contréle carl’évaluation se place du point de vue d’un actionnaire minoritaire.
Cependant, si I'investissement a évaluer n’est pas coté, I'absence de liquidité par rap port aux sociétés de I’échantillon boursier
peutse traduire par I'application d’une décote d'illiquidité. Pour les besoinsde la hiérarchie des justes valeurs, une telle décote
d’illiquidité est considérée comme une donnée non observable, et qui, lorsqu’elle est significative, entraine une valorisation de
Niveau 3.

—Investissements dans des fonds de directLending qui détiennentdes instruments au co(tamorti : Les investissements
qui donnentdroita une part des actifs sous-jacents détenus parun fonds sont classés en Niveau 2 lorsque la valeur des actifs
sous-jacents est considérée comme étantde Niveau 2. Un exemple serait un fonds détenant des préts au colt amorti.

— Parts dans des fonds externes : Les parts dans des fonds de capital-investissement ou dans des investissements g érés par
des tiers, pour lesquelles le gérant et I'évaluateur externe ont publié une valeur liquidative, peuvent utiliser une technique
d’évaluationintégrantdes parametres qui ne sont pas directement observables ou intégrant des données observables avec un
ajustement significatif qui n’est pas observable. Lorsqu’il n’est pas clairque les valorisations ont été réalisées uniquement a l'aide
de données observables, les fonds externes sont considérés commeétant de Niveau 3.

— Produits de Credit management : Les tranches juniors et subordonnées des véhicules titrisés détenus directement par le
Groupe sont évaluées al’aide des prixobtenus aupres de courtiers actifs et/ou de négociateurs. Les transactions ne se font pas
nécessairement aux prixindiqués en raison de la nature destitres détenus etde leur volume de transaction habituellement faible.
Par conséquent, celles-cisont considérées comme étant du Niveau 2.

Le Groupe détient des participations dans des sociétés d’investissement de crédit qui investissent dans des tranches
subordonnées de CLO. Les tranches subordonnées de CLO sont valorisées par un prestataire d’évaluation externe utilisant une
technique d’actualisation desflux de trésorerie (DCF) (« mark to model »). Cette derniére se base sur des hypotheses des flux
detrésorerie futurs générés par les tranches de CLO sous-jacentes. Certaines de ces hypotheses, dontlestaux de défaut et de
recouvrement sont considérés comme les plus significatifs, constituent des données non observables. De ce fait, cette évaluation
estclassée en Niveau 3.

Les autres investissements du Credit management sont principalement constitués de fonds d'investissement et de comptes sous
gestion. La plupart d’entre eux sont évalués sur la base des coursde marché et sont classés en Niveau 2.

— Dérivés : La juste valeur est principalement dérivée de prix ou de cours d’autres instruments de Niveaux 1 et 2, par
extrapolation standard dumarché ou interpolation ou par corroboration avec des transactionsréelles. La juste valeur est dérivée
d’autres techniques et modéles standard. Le modeéle d’évaluation le plus fréquemment utilisé est la technique d’actualisation des
flux de trésorerie (DCF). Les valorisations issues de ces modeéles sont affectées de maniére significative par les hypotheéses
d’évaluation utilisées, telles que les montants etles datesde réglementdes fluxde trésorerie futurs, les taux d’actualisation et le
risque de crédit. Lorsque ces parametres sont construits sur la base de données directement observables, les dérivés sont classés
en Niveau 2.
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7.5.2.2. Actifs détenus majoritairement au coGtamorti. — Lors de I'évaluation de lajuste valeur des instruments au co(t amort
classés en Niveau 2, le Groupe estime le risquede défaut de la contrepartie et calcule la valeur actualisée des flux de trésorerie
futurs, en tenant compte de lasituation financiére du débiteur. Le Groupe considere, enl'absence de tout facteur indiquant quelle
estsensiblement différente de la valeur nette comptable, que lajuste valeur est égale a la valeur comptable pour 1) les ins truments
a taux variable; 2) les instruments a taux fixe dont I'échéance initiale est inférieure ou égale aun an ; et 3) les expositionsavue.

— Préts et créances aux/dettes envers les établissements de crédit et alaclientéle : Les préts et dépbts sont généralement
classés en Niveau 2. Dans le cas d’une différence des taux d’intérét ou de toute autre composante des préts indiquant que la
juste valeur de I'actif est sensiblement différente de la valeur nette comptable, la juste valeur d’instruments non cités dans le
paragraphe ci-dessus est ajustée en conséquence.

Pour les titres regus et donnés en pension livrée et les dettes enversles banquesetla clientele, la juste valeur est déterminéeen
utilisant une technique DCF avec des taux d’actualisation ajustés de la marge decrédit qui leurest appliquée.

Les préts douteux dont la valeur comptable est déterminée par un DCF, en considérant les meilleures estimations des flux de
trésorerie recouvrables, sont classés en Niveau 3.

— Titres de dette et dettes représentées par un titre: Les titres de dette sont principalement des obligations d’Etat, des
obligations d’entreprises, des tranches seniors de CLO et des certificats de dép6t. lls sont classés en Niveau 1 s'ils sont cotés
sur un marché actif, ou en Niveau 2 lorsque les prix externes pour les mémestypes de titres, peuvent étre régulierement observés
chezun nombre significatif de teneurs de marché qui sont actifs sur ces lignes, bien que ces prixne soient pas directement des
prix de négociation (lorsqu'ils sont fournis, parexemple, parun consensus de teneurs de marché ou par des courtiers et/ou des
vendeurs actifs). Si les prix ne sont pas directement observables sur les marchés, une évaluation de type DCF est utilisée. Le
taux d’actualisation utilisé est ajusté de lamarge de crédit applicable déterminée par rapport a des instruments similaires cotés

sur un marché actif pourdes contreparties comparables.
7.5.3. Justevaleur des instruments financiers

— Comptabilisés au coltamorti :

Bulletin n® 59

31/12/2025
(En millions d'Euros) valeur Juste ] ] ]
comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifsfinanciers :
Caisse etbanques centrales | 4 646,4 | 4 646,4 | | 4646,4 |
Titres au co(itamorti | 3728,0 | 37324 | 3697,2 | 352 |
Préts et créancessur les établissements de crédit | 2998,1 | 2998,1 | | 2998,1 |
Préts et créances sur laclientéle | 4 402,0 | 43922 | | 4370,0 | 22,2

Total | 157745 | 157601 | 36972 | 120497 | 22,2
Passifs financiers : | | | | |
Dettes envers lesbanques et les établissements de crédit | 267,4 | 2477 | | 2477 |
Dettes envers la clientéle | 131914 | 131916 | | 131916 |
Dettes représentées parun titre 393,2 393,2 393,2

Total 13 852,0 13 832,5 13 832,5

31/12/2024
(En millions d'Euros) Valeur Juste ) . .
comptable valeur Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers :
Caisse etbanquescentrales | 3491,6 | 3491,6 | | 3491,6 |
Titres au coGtamorti | 38559 | 38581 | 38312 | 26,9 |
Préts et créances sur les établissements de crédit | 3432,2 | 34322 | | 34322 |
Préts et créances sur laclientéle | 4317,1 | 43079 | | 42898 | 18,1

Total | 150068 | 150808 | 38312 112405]| 18,1
Passifs financiers : | | | | |
Dettes envers lesbanques et les établissements de crédit | 226,1 | 200,9 | | 200,9 |
Dettes envers la clientéle | 13 071,0 | 13071,5 | | 13071,5 |
Dettes représentéesparun titre 119,0 119,0 119,0

Total 13416,1 13 391,4 133914
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— Comptabilisés alajustevaleur:
o 31/12/2025
(En millions d'Euros) - - -
Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifsfinanciers :
Fonds deplacement collectifs | 526,3 | 504,3 | 22,0
Q'(i:rt]iilsefsi{i\:::gqe;talaFVTPLdétenusades fins 12456 76 3136 924.4
Autres actiffinanciersala FVTPL | 77,6 | 77,6 |
Instruments financiers dérivés 64,4 64,4

Total 1913,9 589,5 400,0 924,4
Passifs financiers : | | |
Instruments financiers d érivés 58,8 58,8

Total 58,8 58,8

31/12/2024
(En millions d'Euros) - - -
TOTAL Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3

Actifs financiers :
Fonds deplacement collectifs | 502,9 | 4816 | 21,3
Q'(i::‘lflsesg‘gsaer::;rts a la FVTPL détenus a des fins 12352 40 2746 956.6
Autres actiffinanciersala FVTPL | 59,9 | 59,9 |
Instruments financiers d érivés 225,2 225,2

Total 2023,2 545,5 521,1 956,6
Passifs financiers : | | |
Instruments financiers dérivés 160,3 160,3

Total 160,3 160,3

7.5.4. Informations complémentaires sur les instrumentscomptabilisés alajuste valeur de Niveau 3 :

— Mouvements des actifs classés en Niveau 3 : Le tableau suivant présente, pour la période, les mouvements dans les actifs
dont les méthodes de valorisation sont classées en Niveau 3. Toutes les variations de valeur sont enregistrées au compte de
résultaten « Gainsou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur parrésultat ». La majeure partie des plus ou moins-

values sont latentes.

Parts defonds et Obligations et
(En millions d'Euros) autrestitres a autres titres a Total
revenu variable revenu fixe
Au ler janvier 2025 954,8 1,8 956,6
Transfert (hors) du Niveau 3 -31,0 -31,0
esultat Total des gains sur la période enregistrés au compte de -35.9 05 -36.4
Acquisitions | 193,6 193,6
Cessions -158,1 -0,3 -158,4
Au 31 décembre 2025 923,4 1,0 924,4

Dans la hiérarchie des justes valeurs décrite ci-dessus, le Groupe appliqgue une méthode comptable consistant a classer ses
investissements non cotés en Niveau 2 lorsque les données significatives pour la valorisation sontobservables. Toutefois, lorsque
des données significatives non observables sont utilisées pour les valorisations, celles-ci sont classées en Niveau 3. Les
informations relatives aux données utilisées pour la valorisation des actifs de Niveau 3, y comprisles éléments non observables,

sontprésentéesci-apres.

— Données et hypothéses utilisées pour valoriser les actifs du Niveau 3 : Le tableau suivant fait état des données et
hypothéses utilisées pour valoriser les actifs de Niveau 3. Lorsque la participation du Groupe conceme un fonds géré ou un
portefeuille géré par un tiers, laméthode de valorisation reprend celle utilisée pour les investissements sous-jacents du fonds,

dans lequel le Groupe détient une participation.

Les principales données non observables présentées ci-dessous sont des moyennes pondérées.
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31/12/2025
| " ¢ Montant
nvestissemen (en . s . Principales données non
millions Méthode d'évaluation observables
d'euros)

Multiple de transaction ou
565,2 | decomparable boursiers 22,1x
(avantactualisation)

Décote de négociabilité et
d’illiquidité

Investissements en actions non
X - 6,9%
cotées, gérésparle Groupe
Investissements dans des
fondsFive Arrowsinvestissant 254 7 Valeur actif net basée sur N/A Parameétres utilisés pourla N/A
dans desfonds/portefeuilles ’ une valorisation externe valorisation externe

gérés par destiers

Investissements dans des Valeur actif net basée sur Parameétres utilisés pourla

fondsgérés pardestiers 20,9 une valorisation externe N/A valorisation externe N/A
Participationsdansdes .
sociétésd'investissementde 77,1 | Mark to model N/A Taux de défautetde 2,3%
o recouvrement
crédit
Autres 55 [ N/A N/A N/A N/A
Total 923,4
31/12/2024
| _ Montant
nvestissement (en ) ,, . Principales données non
millions Méthode d'évaluation observables
d'euros)
. . Multiple de transaction ou . P,
Investissements en actions non ; Décote de négociabilité et
2 - 527,2 | decomparable boursiers 21,2x Tt g 6,4%
cotées, gérésparle Groupe (avant actualisation) d’illiquidité
Investissements en actions non 66.8 Sortieen cours de N/A Prix en cours de négociation N/A

cotées, gérésparle Groupe négociation

Investissements dans des
fondsFive Arrowsinvestissant 2517 Valeur actif net basée sur N/A Parameétres utilisés pourla N/A
dans desfonds/portefeuilles ’ une valorisation externe valorisation externe

gérés par destiers

Investissements dans des 223 Valeur actif net basée sur N/A Parameétres utilisés pourla N/A

fondsgérés pardestiers ' une valorisation externe valorisation externe

Participationsdansdes .

sociétésd'investissementde 79,7 | Mark to model N/A Tauxdedeéfautetde 2,3%
P recouvrement

crédit

Autres 7,1 | N/A N/A N/A N/A

Total 954,8

Sur les 923 millions d’euros de titres de capitaux propres a la FVTPL classés en Niveau 3 au 31 décembre 2025, 565 millions
d’euros sontdesinvestissements réalisés parle Groupe dans desfonds gérésdontla plupart des instruments sous jacents sont
évalués en utilisant un multiple de transaction ou de comparable boursiers ou une valorisation externe. La principale donnéenon
observable estla décote appliquée aux multiples retenus. Elle reflete la différence de valeur entre un actif détenu en porte fedille
et (1) un actif comparable évalué dansle cadre d'une transaction exécutée ; ou (Il) un actif qui opére dans laméme branche que
I'actif détenu en portefedille, mais qui présente des différences en termesde taille, de portée géographique, d'activité spécifique,
etc.

Pour quantifier la sensibilité de la juste valeur de ces investissements, le Groupe a déterminé I'impact d’'une baisse de 5% de la
valeur comptable des instruments sous-jacents. Dans un tel cas, l'incidence seraitune charge avant imp6t de 41,5 millions
d’euros, ou 7,3% de ce type d’actif (décembre 2024 : 8,1%).

Par ailleurs, les investissements réalisés dans des portefeuilles et fonds, dont les actifs sous-jacents sont valorisés par un tiers,
s’élevaient a 276 millions d’euros. Dans la mesure ou I'ensemble des détails des méthodes de valorisation de ces instruments
n’est pas disponible, le Groupe est parti du postulat qu’elles ne reposent peut-étre pas sur des données observables. lls sont
doncclassés en Niveau 3 ; aucun de ces actifs sous-jacents n’estindividuellement significatif pourles comptes du Groupe. Pour
quantifier lasensibilité alajuste valeur des actifs sous-jacentsde ces types d’instruments, le Groupe a déterminé I'impact dans
le cas d’une baisse de 5% de la valeur comptable. Dans ce cas, une charge avant imp6t au compte de résultat serait de 158
millions d’euros ou 5,7% dela valeur de ces types d’instruments (décembre 2024 : 5,5%).

La principale donnée non observable pourvaloriserles participations dans des sociétés d’investissement de crédit est considérée

comme letaux de défaut. Si le taux de défaut moyen venaita augmenter de 25%, la valeur des participations baisseraitde 6,3
millions d’euros ou 8,2% (décembre 2024 :7,0%).
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7.5.5 Dispositif decontrdledans le processus d’établissement des valorisations :

— Five Arrows : L'établissement des justes valeurs est soumis a des procédures de contrdle visant a vérifier qu’elles sont
déterminées ou validées par une fonction indépendante. Les justes valeurs déterminées p ar référence a des prix de cotation
externes ou des parametres de marché sont validées parle comité de valorisation du fonds concerné. En outre, des vérificaions
systématiques sont effectuées afin de s’assurerque les multiples de transactions retenus re stent cohérents avec I'environnement
du marché actuel, en les comparant aux multiples de sociétés comparables cotées en Bourse ; mais aussi afin d’évaluer
I'exactitude des bénéfices retenues a des fins de valorisation en procédant systématiquement a un backtesting comparant les
estimations des bénéfices, parrapport aux bénéfices réels.

Ces comités revoient les valorisations desinvestissements réalisés par Five Arrows trimestriellement pour ses fonds de capital-
investissement destinés aux entreprises et deux fois paran pourles autres fonds.

Les parametres de valorisation revuslors des comitésincluent :
— lacohérencedessources diverses;
— lacohérence deshypotheses de valorisation et des ajustementsy afférents (le cas échéant) ;
— les événements quise sont produits au coursde la période et qui pourraient affecterla valorisation ; et
— lafréquence alaquelle les données sontmisesajour.

Les parts de fonds de Five Arrows sont évaluées parleurs sociétés de gestion en conformité avec les indications de I'International
Private Equity and Venture Capital Valuation board (IPEV), ou avec d’autres référentiels pertinents communément admis parla
profession. Les comités de valorisation agissent comme évaluateurs au sens de la directive Alternative Investment Fund
Managers (directive AIFM).

De plus, I'évaluation des actifs détenus par les fonds de Five Arrows est revue et validée dans le cadre de 'audit statutaire de
ces fonds.

— Valorisation des instruments dérivés : Les instruments dérivés négociés de gré a gré par le Groupe (c’est-a-dire hors
marchés organisés) sont évalués au moyen de modéles d’évaluation conformes aux normes du marché externe. Ces modéles
permettent de calculer lavaleur actualisée des flux de trésorerie futurs attendus. Les instruments financiers d érivés du Gro upe
sontdetype «vanille », comme des swaps de taux d'intérétet des swaps de devises, et les techniques de modélisation utilisées
dans ce cas sont des modéles usuels dans le secteur financier. Les données utilisées par ces modéles d’évaluation sont
déterminées a partir de données observables de marché, comprenant des informations données par les Bourses, les courtiers
oules fournisseurs de prix de consensus.

Les dérivés dechangesont évaluésdans le marché ouils sont négociés. Les contrats font’'objet d’appels de marge en fonction
des valorisations.

8. —Impacts et risques financiers liés au changement climatique

Un pilier clé de lastratégie de durabilité du Groupe R&Co est son ambition along terme de contribuer, grace a son influence et
son expertise, a la transition écologique et durable de I'économie mondiale.

Conscient que les risques physigues et les risques de transition liés au climat sont susceptibles de déstabiliser I'économie
mondiale, le Groupe s’est engagé a soutenir et a contribuer a la transition vers une économie bas carbone. Cet engagement
constitue I'une des principales priorités du cadre ESG du Groupe depuis 2021, lequel prend en compte les prioritésrelatives aux
risques, opportunités etimpacts en matiére de durabilité a tous les niveaux pertinents d e notre organisation.

Le Groupe arevusonanalyse portant sur les questions de durabilité les plus matérielles lors de I'exercice d’Analyse de Double
Matérialité. Celle-ci est fondée sur la définition de la matérialité financiére des risques et des opportunités, ainsi qu'en matiére
d'impact, telles que définies dans les normes européennes de reporting de durabilité (ESRS). L'évaluation de la matérialité
financiere du Groupe aconcluque:

— L'exposition aux risques physiques et de transition inhérentsliés au climat via des solutions d'investissement pourles
activités de Banque privée et Gestion d'actifs (WAM), ainsi que de Five Arrows, a le potentiel d'impacter la trajectoire
desrevenusdu Groupe acourt et moyen termes.

— Un risque de réputation inhérent existe, lié a la diversité des perceptions et des attentes des parties prenantes
concernantles engagements prispar le Groupe en matiére de climat, et susceptible d’avoir un impact financier sur le
Groupe.

— Lesrevenus del'activité de Conseil Financier sont exposés a des clients issus desecteurs impactés paret/ou cruciaux
pour latransition bas carbone.

Ilressortdel'analyse de matérialité financiére que la probabilité de risques opérationnels résiduels est suffisamment atté nuée a
courtterme compte tenu des politiques et procédures existantes.

Pour une description plus d étaillée des risques inhérents, ainsi que des politiques et actions mises en place visant a atténuer ces
risques, veuillez-vousréféreraladéclaration 2025 sur la politique et les progres en matiére de durabilité du Groupe.

8.1. Gouvernance des objectifs et risques liés au changement climatique :

—Gouvernance des sujets de développement durable : La gouvernance des sujets de durabilité, y comprisla prise en compte
des impacts du changement climatique, suitle modele de gouvernance du Groupe avec des rbles et responsabilités clairement
définis.

La direction générale de R&Co a créé un comité dédié aux questionsliées ala durabilité : le Comité Développement Durable du

Groupe (Group Sustainability Committee — GSC). Le GSC conseille sur les questions stratégiques transversales de
développement durable pertinentes a I'échelle du Groupe et/ou celles qui pourraient affecter la position et la réputation de
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I'entreprise en matiére de développement durable, y compris I'examen des impacts matériels en matiere de développement
durable, des risques, des opportunités et des priorités stratégiques globales en matiére de durabilit; I'alignement sur les
guestions de durabilité affectant le Groupe ; les questions relatives aux différentes politiques et initiatives ; I'examen de la
déclaration en matiére de durabilité du Groupe. Ce Comité est co-présidé par I'un des Managing Partners et la Directrice
Développement Durable du Groupe. Il se compose de cadres dirigeants ap portant des connaissances commerciales pertinentes
et une expertise en lamatiére.

Le Conseil de Surveillance est informé de maniére réguliere des évolutions en matiere de durabilité. Des comités spécialisés
assistentle Conseildansla supervision des enjeuxde durabilité comme suit:

— Le Comité d'Auditdu Groupe estresponsable, entre autres, de I'examen du processus d'élaboration et de publication
de l'information financiére et extra-financiére, ainsi que de I'examen de I'efficacité des systéemes de contrdle intemne et
d'auditinterne, en particulier en ce quiconcerme I'exposition aux risques, y compris concemant les sujets de durabilité.

—  Le Comité Développement Durable du Conseilde Surveillance supervise la prise en compte par | e Groupe des enjeux
liés a la durabilité, en cohérence avec les priorités stratégiques de I’entreprise. |l identifie et traite les opportunités et
les risques associés, et assure le suivi des priorités stratégiques, des politiques mises en ceuvre et des obj ectifs fixés
par le Groupe et ses entités en matierede durabilité.

—  Le Comité des Risques du Conseil de Surveillance conseille le Conseil de Surveillance sur I'ap pétit global au risque
actuel et futur du Groupe, et examine I'efficacité etla cohérence des systéemes de gestion des risques déployés, afin
de prévenir, détecter et/ou gérer lesrisques potentiels ou identifiés, y compris ceux liés aux enjeux sociaux, sociétaux
et environnementaux.

8.2. Le risque climatique appliqué aux comptes du Groupe. — Le Groupe continue d'évaluer les effets potentiels du
changement climatique sur ses comptes, liés al’exposition de ses investissements ou de ses revenus aux risques p hysiques et
detransition liésau climat. Les effets financiers peuventrésulteralafois d 'un impact potentiel sur la performance et sur le bilan
du Groupe, et/ou des actions mises en ceuvre par le Groupe au regard de ses engagements environnementaux

8.2.1. Prise en compte du risque climatique lors des tests de dépréciation des actifs incorporels et des écarts
d’acquisition

Lors de I'évaluation de ses actifs incorporels et de ses UGT, le Groupe utilise principalement des données telles que les taux
d’actualisation, lestaux de redevance et les taux de croissance a l'infiniquisont observés sur le marché et qui reflétent donc les
attentes actuelles en matiéred'impacts climatiques.

8.2.2. Prise en compte du risque climatique dans le processus d’évaluationdes risques liés a nos activités bancaires
Le Groupe considere que les risques climatiques n'ont pas d'impact significatif sur lesrisques de crédit, de liquidité et de marché
liés aux activités de banque et de trésorerie du Groupe.

Les activités de prét chez Rothschild & Co sont principalement destinées aux clients privés dans cadre de I'acti vitt de WAM. Les
nouveaux clients sont soumis a un processus d’acceptation rigoureux, congupour protégerle Groupe de tout risque potentiel de
réputation. Les actifs servant de garantie aux activités de préts Lombard sont largement guidés parla politique d'investissement
du Groupessurles actifsde I'activité de WAM, quiintégre les principes ESG. Lorsque la garantie des crédits Lombard comprend
des actifs non gérésparladivision Gestion d'actifs, le Groupe met en ceuvre une politique consistanta appliquer un ratio prét
valeur de zéro atous les actifs qui ne sont pas conformes a la politique cadre d'exclusion d'investissements du Groupe.

Une politique d'intégration des considérations ESG dans les activités des préts immobiliers du Groupe a également été mise en
ceuvre, visanta garantir que les risques ESG sont pris en compte pourchaque décision de crédit pour les préts immobiliers au
Royaume-Uni, en France eten Suisse.

8.2.3. Prise en comptedurisque climatiquedans I'évaluation des dépenses opérationnelles. — Rothschild & Co s'est fixé
pour objectif de contribuer a une économie plus durable sur le plan environnemental et de limiter son impact environnemental.
Les codts environnemental directs liés a ces objectifs concement principalement I'achat d e crédits de compensation carbone et
de carburant durabled'aviation.

L'impactfinancier de ces objectifs est comptabilisé dans le compte de résultat lorsque les émissions concemées se produisent.
Les objectifsne répondent pas aux criteres de comptabilisation d’une provision ala date de cl6ture des comptes

8.2.4. Prise en comptedu risqueclimatique dans les autres actifs et passifs.— Au 31 décembre 2025, |e risque climatique
ne remet pas en cause la valeur comptable des actifs. Le Groupe n'a pas, a ce jour, identifié de litige ou d'obligation li¢, ni de
contrats susceptibles de devenir déficitaires en raison du risque climatique, et ainsin’estime pas qu'il est nécessaire dec onstater
des provisions ou des passifs éventuelsliés a ceux-ci.

En résumé, le Groupe considere que le changement climatique n'a pas d'impact significatif sur ses comptes au 31 décembre
2025.

9. — Périmeétrede consolidation.

En réponse alarticle 89 de CRD V, I'article L.511-45 du Code monétaire et financier impose aux compagnies financiéeres holding
de publier desinformations sur leursimplantations et leurs activités dans certains états ou territoires.

Le tableau suivant recense les filiales et les entreprises associées les plus significatives au regard des comptes consolidés du
Groupe, ainsi que le territoire ou elles sont domiciliées. Laliste ci-dessous n'inclut pas les filiales dormantes, sur la base de leur
caractéere non significatif. Les abréviations pour les activités suivantes sont définies dans le glossaire des présents comptes
consolidés.
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AFRIQUE DU SUD
Rothschild & Co (South Africa) Foundation Trust

Rothschild and Co South Africa (Pty) Ltd

Southern Arrows Proprietary Limited

ALLEMAGNE

Redburn (France) SA - German Branch

Rothschild & Co Deutschland GmbH

Rothschild & Co Vermdgensverwaltung GmbH

ARABIE SAOUDITE

Rothschild & Co Financial Advisory Company
AUSTRALIE

Rothschild & Co Australia Limited

BELGIQUE

Rothschild & Co Belgium SA

Rothschild & Co Wealth Management Belgium - Belgium Branch
BRESIL

Rothschild & Co Brasil Ltda

CANADA

Rothschild & Co Canada Inc.

Rothschild & Co Holdings Canada Inc.

Rothschild & Co Securities Canada Inc.

CHINE

Rothschild & Co Financial Advisory (Shanghai) Company Limited
DANEMARK

N.M. Rothschild & Sons Limited, Denmark Filial
EMIRATS ARABES UNIS

Rothschild & Co Europe B.V. - Abu Dhabi Representative Office
Rothschild & Co Middle East Limited

Rothschild & Co Middle East Limited - Abu Dhabi Branch
Rothschild & Co Wealth Management Middle East Limited
ESPAGNE

Redburn (France) SA - Spanish Branch

Rothschild & Co Wealth Management Spain, A.V., S.A
RothschildCo Espafia S.A.

ETATS-UNIS

FACP General Partner LP

FACP GP-GP

Five Arrows Managers (North America) LLC

Five Arrows Managers (USA) LLC

Rothschild & Co Global Markets Solutions LLC (anciennement
Redburn (USA) LLC)
Rothschild & Co North America Holdings Inc.

Rothschild & Co North America Inc.
Rothschild & Co Realty Group Inc.
Rothschild & Co US Inc.

FINLANDE

Five Arrows Managers - Finland Branch

WG: intégration globale. MEE: mise en équivalence.

GA
GA
GA

GA
GA
WAM

GA

GA

GA
WAM

GA

GA
GA
GA

GA

GA

GA
GA
GA
WAM

GA
WAM
GA

FA
FA
FA
FA
GA

Autre
GA
Autre
GA

FA
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100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
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100,00

100,00

100,00
100,00

92,41

100,00
100,00
100,00

100,00

100,00

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00

100,00
100,00
100,00

100,00
99,98
100,00

100,00

100,00

100,00
100,00

100,00

100,00
100,00
100,00

100,00

100,00

99,98
99,98
99,98
100,00

100,00
100,00
99,98

94,00
94,00
94,00
94,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
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100,00
100,00

100,00

100,00

100,00
100,00

92,41

100,00
100,00
100,00

100,00

100,00

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
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100,00
100,00
100,00

100,00
99,99
100,00

100,00

100,00

100,00
100,00

100,00

100,00
100,00
100,00

100,00

100,00

99,99
99,99
99,99
100,00

100,00
100,00
99,99

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
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FRANCE
Aix-Rabelais SAS

Cavour SAS

Concordia Holding Sarl

Courtage Etoile SNC

Five Arrows Managers GP SAS

Five Arrows Managers SAS

GIE Rothschild & Co

K Développement SAS

Montaigne Rabelais SAS

Paris Orléans Holding Bancaire SAS
PO Fonds SAS

R&Co Investments France SAS
Redburn (France) SA

Rothschild & Cie SCS®

Rothschild & Co Asset Management scs®
Rothschild & Co Immobilier SCS®
Rothschild & Co Martin Maurel SA
Rothschild & Co SCA

Rothschild & Co TA SCS®

Rothschild & Co Wealth & Asset Management SAS
Rothschild Martin Maurel Courtage SAS

SCI Du 20 Rue Grignan

SCI Du 6 Rue De La Bourse

SCI Prado Marveyre

Transaction R&Co Immobilier SCS®
Transaction R&Co SCS®

TRR Partenaires SAS

Verdi SAS

Verseau SAS

Wargny BBR SA

GRECE

Rothschild & Co Greece Single Member S.A.
GUERNESEY

Jofran Limited

Maison (C.l.) Limited

Rothschild & Co Asset Management Holdings (CI) Limited

Rothschild & Co Bank International Limited
Rothschild & Co Continuation Finance CI Limited
Shield Holdings (Guernsey) Limited

TM New Court Plan Trust

HONG KONG

Rothschild & Co Hong Kong Limited

ILES CAIMANS

Auster Capital Ltd

Auster Fund Advisory Ltd

Auster Holdings Ltd

INDE

Rothschild & Co Global Services Private Limited
Rothschild & Co India Private Limited
INDONESIE

PT RothschildCo Advisory Indonesia

ISRAEL

Rothschild & Co Israel B.V. - Israel Branch
Rothschild & Co Wealth Management (Israel) Ltd
ITALIE

Rothschild & Co Asset Management - Milan Branch
Rothschild & Co ltalia S.p.A.

Rothschild & Co Wealth Management ltaly SIM SpA
JAPON

Five Arrows Managers SA - Japan Branch
Rothschild & Co Japan Ltd

Autre
Autre
Autre
WAM
FA
FA
Autre
FA
Autre
Autre
FA
WAM
GA
GA
WAM
GA
WAM
Autre

GA
WAM
WAM
WAM
WAM
WAM

GA

GA

GA
Autre

FA
WAM

GA

Autre
Autre
Autre
WAM
Autre
Autre
Autre

GA

FA

FA

FA

GA
GA

GA

GA
WAM

WAM
GA
WAM

FA
GA

@ G: intégration globale. MEE: mise en équivalence.
@ Certaines des filiales sont des sociétés en commandite simple (SCS). Le pourcentage d'intéréts figurant dans les
comptes consolidés est calculé conformément aux dispositions statutaires applicables aux SCS sur la base du résultat

socialde chacune d’entre elles.
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31/12/2024 Mé‘héde_dem
consolidation
% de contrdle du % d'intérét du 31/12/2024
Groupe Groupe

LUXEMBOURG
Elsinore IGP S.ar.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
FAMIGP S.ar.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
FIN PO S.A,, SICAR FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Managers SA FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Principal Investments International Feeder SCA SICAR FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows U.S. Loan Fund GP S.a.r.| FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Umbrella Credit Fund GP FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Hermance Capital Management Sarl WAM 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Oberon GP S.ar.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Oberon Il GP S.ar.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Parallel GP S.a.r.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
PO Co-Invest GP S.a.r.l. FA - - 100,00 100,00 - IG
Rothschild & Co Investment Managers S.A. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Wealth Management (Europe) S.A. WAM - - 100,00 100,00 - IG
Rothschild & Co Wealth Management Luxembourg WAM 100,00 100,00 - - IG -
RPI Invest 2 SCSp FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
RPOGP S.ar.l. FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
RPO Invest 1 SCSp FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
MALAISIE
RothschildCo Malaysia Sdn. Bhd. GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
MEXIQUE
Rothschild & Co Mexico, S.A. de C.V. GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
MONACO
Rothschild & Co Asset Management Monaco WAM 99,50 99,43 99,50 99,44 IG IG
Rothschild & Co Wealth Management Monaco WAM 99,93 99,93 99,94 99,94 IG IG
PAYS-BAS
Rothschild & Co CIS B.V. GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
Rothschild & Co Continuation Finance B.V. Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Europe B.V. GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
Rothschild & Co Israel BV GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
POLOGNE
Rothschild & Co Polska sp. z 0. 0. GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
QATAR
Rothschild & Co Doha LLC GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
ROYAUME-UNI
Arrowpoint Advisory Services Limited GA - - 100,00 100,00 - IG
Continuation Computers Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows (Scotland) General Partner Limited FA - - 100,00 100,00 - IG
Five Arrows Credit Solutions Co-Investments, LP FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Finance Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Holding UK Limited FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Five Arrows Managers LLP FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
International Property Finance (Spain) Limited WAM 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Lanebridge Holdings Limited Autre - - 100,00 100,00 - IG
Lanebridge Investment Management Limited Autre - - 100,00 100,00 - IG
Marplace (Number 480) Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
N.M. Rothschild & Sons Limited GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
New Court Securities Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
O.C. Investments Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
R&Co Equity Markets Solutions Limited GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Australia Holdings Limited GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Continuation Finance Holdings Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Continuation Finance PLC Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Continuation Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Credit Management Limited FA 100,00 94,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Global Markets Solutions Limited (anciennement GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Redburn (Europe) Limited)
Rothschild & Co Holdings Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Wealth Management UK Limited WAM 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Second Continuation Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Shield MBCA Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Shield Trust Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Third New Court Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Walbrook Assets Limited Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG

WG: intégration globale. MEE: mise en équivalence.
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Méthode de
31/12/2024 N
consolidation
o < o A
% de contrdle du % d'intérét du 31/12/2024
Groupe Groupe

RUSSIE
Rothschild & Co CIS B.V. - Moscow Branch GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG
SINGAPOUR
Rothschild & Co Singapore Limited GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG 1G
SUEDE
Rothschild & Co Nordic AB GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG 1G
SUISSE
Holding Paris Bertrand SA WAM 100,00 100,00 IG
Paris Bertrand Holding SA WAM 100,00 100,00 1G
Rothschild & Co Bank AG WAM 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Continuation Holdings AG Autre 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Rothschild & Co Global Advisory Switzerland AG GA 100,00 100,00 100,00 100,00 IG IG
Tenalis AG WAM 100,00 100,00 - - IG
TURQUIE
Rothschild & Co Kurumsal Finansman Hizmetleri Limited Sirketi GA 100,00 99,98 100,00 99,99 IG IG

@ |G: intégrationglobale. MEE: mise en équivalence.

10. — Abréviations et glossaire

Terme Définition

ABE Autorité Bancaire Européenne

Catégorie 1/2/3/4/5 Classementinteme durisque de crédit, expliqué au paragraphe 7.2.2
CCC Comité de crédit dédié aux entreprises — Corporate Credit Committee
Comité d’Audit du Groupe Comité au sein du Conseil de Surveillance

Comitéde Créditdu Groupe

Comité qui rapporte au Groupe ALCO

Comité des Risques

Comité au sein du Conseil de Surveillance

Comité Développement Durable

Comité au sein du Conseil de Surveillance

Comité Développement Durable du Groupe

Comité du Groupe dédié aux questions de durabilité

Concordia

Rothschild & Co Concordia SAS, société mére de Rothschild & Co SCA

Conseil de Surveillance

Conseil de Surveillance de Rothschild & Co SCA

Conseil enfinancement

Sous-ensemble de I'activité de Conseil financier, qui englobe le conseil en financement et
restructuration de dette et Global Markets Solutions.

Conseil financier (GA)

Segmentd’activité

CRDV Capital Requirements Directive V

Crédits Lombard Préts garantis pardes portefeuilles de titres

CSRD Directive surla publication d'informations en matiere de durabilité des entreprises
(Corporate Sustainability Reporting Directive), étant une directive de I'Union européenne
pour les grandes entreprises et les entreprises cotées, les obligeant a divulguer dansleur
déclaration de durabilité desinformations surla maniéere dont elles suivent un large
éventail de sujets matériels liés ala durabilité et leur impact, avec pour principal objectif
de favoriser laresponsabilité et la transparence, tout en promouvant des pratiques etdes
investissements durables.

DCF Flux de trésorerie actualisés — Discounted cash-flow

EAD Exposition au moment du d éfaut — Exposure at default (IFRS 9)

EBT Trustjuridiguementindépendant pourles avantages sociaux des salariés — Employee
benefit trust

ECL Pertes de crédit attendues — Expected Credit Loss (IFRS 9), qui peuvent étre évaluées
soitpourles 12 moisavenir (12m ECL) soit a maturité (lifetime ECL)

ESG Environnement, social et gouvemance

ESRS Normes européennes dereporting de durabilité (European Sustainability Reporting
Standards), couvrant les sujets environnementaux, sociaux et de gouvernance sur
lesquelsles entreprises soumises ala CSRD doivent rendre compte

Etape 1/2/3 Evaluation de la qualité du crédit (IFRS 9)

ETP Effectifen équivalenttempsplein
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Terme Définition

Evaluation de la matérialité financiere Déterminer sides facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance définis sont
susceptibles de présenter des risques financiers importants pour I'entreprise.

EVE Valeur économique des fonds propres — Economic value of equity

FINREP Normes d'information financiére qui précisent lesinformations financiéres requises pour la
production desrapports réglementaires - FINancial REPorting

Five Arrows (FA) Segmentd’activité

Fonction Créditdu Groupe Serviceinteme en charge dusuivi etdu reporting du niveau global d'exposition au risque

decréditauseindu Groupe

Fonction Risques du Groupe Le départementinteme chargé de veiller alamise en ceuvre de processus de gestion des
risques adéquats au sein duGroupe, de présenter une vision consolidée de I'exposition
aux risques du Groupe et de fournir une évaluation indépendante et objective desrisques
del'activitéainsique de leur conformité ala stratégie etal'appétence au risquedu

Groupe.

Fonds Suisses Rothschild & Co Bank AG Zurich pension funds

Fonds UK N M Rothschild & Sons Limited pension fund

FVOCI Juste valeur par capitaux propres — Fair value through other comprehensive income

FVTPL Juste valeur par résultat — Fair value through profit or loss

Gérant Rothschild & Co Gestion SAS, gérant de Rothschild & Co SCA

Groupe Rothschild & Co SCA et ses filiales consolidées

Groupe ALCO Comité de gestion actifs-passifs duGroupe — Group assets and liabilities committee

IASB Organisme international chargé de I'élaboration des normes comptables — International
Accounting Standards Board

IFPR Régime prudentiel britannigue — Investment Firms Prudential Regime

IFRS Normes intemationales d'informationfinanciére — International Financial Reporting
Standards

IRRBB Risque de taux d’intérét dansle portefeuille bancaire — Interest rate risk in the banking
book

LCR Ratio de liquidité a courtterme — Liquidity coverage ratio

LDI Investissements adossés sur les passifs — Liability-driven investment

LGD Pertes en cas de défaut - Loss given default (IFRS 9)

LTV Loan to value. Ce ratio représente le montant d’'un emprunt sur la valeur du bien acquis
grace acetempruntet/ oudel’'actifdonné en garantie de I'emprunt

MRT Material Risk Taker — Preneur de Risques Significatif, tel que défini par la Directive sur les
exigencesde fonds propres (CRD IV telle que modifiée par CRD V)

Niveau 1/2/3 Hiérarchie des justes valeurs d’apres IFRS 13, expliquée dans le paragraphe 7.5.1

NMR N M Rothschild & Sons Limited

NSFR Ratio structurel de liquidité along terme — Net stable funding ratio

OcClI Autres éléments du résultat global — Other comprehensive income

OPCVWM Organisme de Placement Collectif de Valeurs Mobilieres

Overseas Fund N M Rothschild & Sons Limited overseas pension fund

pb Pointde base

PCL Préts a la clientéle privée octroyés au sein de I'activité deBanque privée et Gestion
d’actifs — Private Client Lending

PD Probabilité de défaut (IFRS 9)

PER Ratio cours/bénéfices nets — Price/earnings ratio

POCI Actifs financiers dépréciés dés leur acquisition ou leur création — Purchased or originated
credit-impaired financial asset (IFRS 9)

R&Co Rothschild & Co SCA

R&Co Gestion Rothschild & Co Gestion SAS (le gérant)

R&CoBI Rothschild & Co Bank International Limited

R&CoBICC Comitéde créditde R&CoBI

R&CoBz Rothschild & Co Bank AG Zurich

R&CoBzCC Comitédecréditde R&CoBZ
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Terme Définition

R&CoMM Rothschild & Co Martin Maurel SA, dontle nom commercial est Rothschild Martin Maurel

R&CoMM CCB Comité de créditde Rothschild & Co Martin Maurel SA

R&CoWAM Rothschild & Co Wealth & Asset Management SAS

R&CoWM Monaco Rothschild & Co Wealth Management Monaco

R&CoWM UK Rothschild & Co Wealth Management UK Limited

R&CoWMUKCC Comitéde creditde lafiliale Rothschild & Co Wealth Management UK Limited

SICR Augmentation significative du risque de crédit — Significant increase in credit risk (IFRS 9)

Société Rothschild & Co SCA

SPPI Seulement paiement de principal et d’intéréts — Solely payments of principal and interest
(IFRS9)

UGT Unité génératrice de trésorerie

WAMALCO Comité de gestion actifs-passifs duWAM — WAM assets and liabilities committee

Wealth and Asset Management (WAM) Segmentd’activité

VIl. — Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés.
(Exerciceclosle 31 décembre 2025.)

A l'assemblée générale de la société Rothschild & Co S.C.A.,

Opinion. — En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué I'audit des
comptes consolidés de la société Rothschild & Co S.C.A. relatifs & I'exerciceclos le 31 décembre 2025, tels quils
sontjointsau présentrapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'ad opté dans I'Union européenne, rég uliers
et sinceres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du
patrimoine, alafin de I'exercice, de I'ensemble constitué parles personnes et entités comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d'audit.

Fondement del'opinion:

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

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sontindiquées dansla partie "Responsabilités des commissaires
aux comptes relatives a l'audit des comptes consolidés" du présent rapport.

— Indépendance : Nous avons réalisé notre mission d’auditdansle respect desregles d’indépendance prévues par le code de
commerce et par le codede déontologie dela professionde commissaire aux comptes surlapériode du1®" janvier 2025 a la date
d’émission de notre rapport, et notamment nous n'avons pas fournide services interdits parl’article 5, paragraphe 1, du reglement
(UE) n°537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de I'audit. — En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180
du code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de 'audit
relatifs aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plusimportants pourI’audit des
comptes consolidés de I'exercice, ainsique les réponses que nous avons ap portées face a ces risques.

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

1. Valorisation des instruments financiers comptabilisés alajuste valeur par résultat

— Risque identifié :

Au 31 décembre 2025, le Groupe détient desinstruments financiers catégorisés en niveau 2 et 3 selon |la hiérarchie de juste valeur
propre au référentiel IFRS. Ces instruments financiers sont présentés a la juste valeur par résultat a I’actif du bilan pour un montant
de 1 324 millionsd'euros (« Actifs financiers comptabilisés a la juste valeur »).

La juste valeur de ces actifsfinanciers, dont les prixde marché ne sont pas disponibles ou les parametres de valorisation ne sont
pas observables, est déterminée a I'aide de techniques d’évaluation ou de modéles de valorisation intemes et externes complexes
et nécessite I'exercice du jugement.

Nous avons considéré que la valorisation des instruments financiers actifs catégorisés en niveau 2 et 3 comptabilisés alajuste

valeur par résultat constituait un point clé de l'audit des comptes consolidés en raison de I'exercice du jugement qu’elle requiert
et de sa sensibilité aux hypothéses retenues.
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Les informations surla valorisation des instruments financiers sont présentées en note 7.5 des comptes consolidés.

— Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque Nostravauxontconsisté a:
—  prendre connaissance du dispositif de contrdle interne et de gouvernance misen place parladirection, afin d’identifier
etde valoriserles actifs financiers catégorisés en niveau 2et 3 de la hiérarchie de juste valeur;
— apprécier le bien-fondé de laméthodologie appliquée et la pertinence des parametres et hypothéses retenus par le
Groupe, afin de déterminer lesjustes valeurs de ces actifs financiers ;
—  tester surlabase de sondages les valorisations retenues par le Groupe pour ces actifs financiers catégorisés en niveau
2 et 3. Nous nous sommes assurés du caractere approprié des informations présentées dans les notes annexes.

2. Reconnaissance des revenus pourles prestations de conseil etde services

— Risque identifié :

Au 31 décembre 2025, le Groupe a enregistré desrevenus nets au titre des prestations de conseil et de services pourun montant
de 1713 millionsd’euros.

Les revenus sont constatés soit au cours de la période pendant laquelle le service est fourni, soit lorsqu'un acte important est
terminé ou qu'un événement survient.

Nous avons considéré que lareconnaissance du revenupour les prestations de conseil et de services constituait un point clé de
l'audit eu égard a I'importance relative de ces commissions dans le compte de résultat du Groupe et al’analyse nécessaire des
conditions contractuelles de chaque opération pour déterminer la comptabilisationdes revenus y afférents.

L'information sur la comptabilisation des revenus des prestations de conseil et de services estprésentée en note 3.2.2 et
en note 2 des comptes consolidés.

Procédures d’audit mises en ceuvre en réponse a ce risque Nostravauxontconsisté a:
—  prendre connaissance du dispositif de contréle interne mis en place au sein du Groupe ;
—  tester sur la base de sondage la survenance des faits générateurs d’exigibilité contractuelle des commissions, ainsi
que le correct rattachement d esdits revenus a I’'exercice comptable concemé.

Enfin, nous nous sommes assurés du caractere approprié des informations présentées dans les notes annexes.

Vérifications spécifiques. — Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables
en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires des informations relatives au groupe,
donnéesdanslerapportde gestion du Gérant.

Nous n'avons pasd'observation a formuler surleur sincérité et leur concordance avecles comptes consolidés.

Désignation des commissaires aux comptes
Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Rothschild & Co S.C.A. par I'assemblée générale du 29
septembre 2005 pourle cabinet KPMG S.A. et du 24 juin 2003 pour le cabinet Cailliau Dedouit et Associés S.A.

Au 31 décembre 2025, le cabinet KPMG S.A. était dans la 218Me année de sa mission sans interruption et le cabinet Cailliau
Dedouit et Associés S.A. dans la 23°M€ année.

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

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

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

Ilincombe au comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de l'information financiere etde suivre I'efficacité des systemes de
contrble inteme et de gestion desrisques, ainsique le cas échéantde l'auditinterne, en ce quiconcerne les procédures relatives
a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.

Les comptes consolidés ontété arrétés par le Gérant.
Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I’audit des comptes consolidés

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

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste pas a garantir
laviabilité oulaqualité de la gestion de votre société.
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Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, le commissaire aux
comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

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

— il prendconnaissance du contrble inteme pertinent pourl'audit afin de d éfinirdes procédures d'audit appropriées enla
circonstance, et non dans lebut d'exprimer une opinion sur I'efficacité du controle interne ;

— il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des estimations
comptables faites parla direction, ainsique lesinformations les concernant fournies dans les comptes c onsolidés ;

— ilapprécie le caractére approprié de I'application parla direction de la convention comptable de continuité d'exploitation
et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s'appuie sur les éléments collectés jusqu'ala date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d'exploitation. S'il concluta I'existence d'une incertitude
significative, il attire l'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés
au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avecréserve ou un refus de certifier;

— il apprécie la présentation d'ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés refletent les
opérations et événements sous-jacents de maniéere aen donner une image fidele ;

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

— Rapport au comité d'audit: Nous remettons au comité d’audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux
d'audit etle programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a
saconnaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour ce qui concermne
les procéduresrelatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d’audit figurent les risques d’anomalies significatives que nous
jugeonsavoirété les plusimportants pour 'audit des comptes consolidés de I’exercice et qui constituent de ce faitles points clés
del'audit, qu'ilnous appartient de décrire dansle présent rapport.

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

Paris-La Défense et Paris, le 13 mars 2026
Les Commissaires aux comptes :

KPMG SA: Cailliau Dedouit et Associés:
Jean-Francois DANDE; Jean-Jacques DEDOUIT; Sandrine Le MAQ,;
Associé, Associé, Associée.
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