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GOLD BY GOLD
Société anonyme a Conseil d’administration au abge 273.361,20 euros

Siége social : 111, avenue Victor Hugo - 75116 PARI
RCS Paris 384 229 753

RAPPORT DE GESTION

COMPTES SOCIAUX CLOS LE 31 DECEMBRE 2015

COMPTES CONSOLIDES CLOS LE 31 DECEMBRE 2015

Mesdames, Messieurs et chers Actionnaires,

Conformément & la loi et aux statuts, nous vousigvéunis en Assemblée Générale Ordinaire Annaéhede
vous rendre compte de l'activité de la société ®yidsold (la "Société") et de ses filiales au coded'exercice
clos le 31 décembre 2015, des résultats de cditgté@a@t des perspectives d'avenir, et de soumeéttvotre
approbation les comptes annuels et les comptesktés au cours dudit exercice.

Le présent rapport porte a la fois (i) sur les cmsociaux de la Société et (ii) sur les compoesalidés pour
I'exercice clos le 31 décembre 2015.

Les comptes qui vous sont présentés ont été établisuivant les mémes méthodes que lors de I'exerci
précédent, dans le respect des dispositions dugoamptable, et en observant les principes de pralehde
sincérité.

Vous trouverez annexés au présent rapport les esnguciaux, comprenant le bilan, le compte de taiset
'annexe, ainsi que les comptes consolidés.

Nous vous rappelons que notre Société a pour sbgél :

- L’achat, la vente, par courtage, représentationémoce, la commercialisation de tous métaux etuitod
chimiques et produits transformés destinés a Ishde, ainsi que tous produits annexes ou
complémentaires ;

- L’exploitation de tous procédés physiques ou plyshimiques acquis par elle ;

- L’achat, la vente, I'importation, I'exportation déens de toute nature, et plus particulieremenijdts
en matériaux précieux ;

- Lafabrication, le traitement, le retraitementrénsformation, la récupération et la détentiorrpomnpte
de tous métaux et, plus particulierement, de mépaégieux ;

- Le commerce d'or d'investissement ;

- Etplus généralement, la participation de la Sécigar tous moyens, directement ou indirectemenis d
toutes opérations pouvant se rattacher a son pajetoie de création de sociétés nouvelles, d’a@pgder
souscription ou d’achat de titres ou droits sociaexfusion ou autrement, de création, d’acquisjtide
location, de prise en location-gérance de tousdaledcommerce ou établissement ; la prise, I'aitopns
I'exploitation ou la cession de tous procédés etvdis concernant ces activités ;
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Et également, toutes opérations industrielles, cerniales, financieres, civiles, mobiliéres ou imifiékes,
pouvant se rattacher directement ou indirectemé&nbpet social ou a tout objet similaire ou coneex

1. ACTIVITE DELA SOCIETE ET DE SESFILIALES ET EVOLUTION AU COURSDE
LEXERCICE 2015

1.1. ANALYSE DE L’'ACTIVITE, PROGRES REALISES ET DIFFICUL TES RENCONTREES
PAR LA SOCIETE ET SES FILIALES

» Evénements importants au cours de I'exercice

L'année 2015 a été une nouvelle fois marquée pamwironnement de marché difficile, avec la pouesde la
baisse des cours de I'Or au cours de I'exercid® % de baisse des cours en dollars et - 2 % deddes cours
en euros, entre fin décembre 2014 et fin décembi®,2avec un cours moyen de I'Or en 2015 de 334618/

kg).

Sur 'ensemble de 'année 2015, Gold By Gold aionidt a étre impactée par plusieurs éléments exsgéamant
contrarier ses activités. Méme si le chiffre d’affa consolidé s'inscrit en léger rebond de 5,48%§ M€ en
2015, contre 80,5 M€ en 2014), il convient de ré@pgue le chiffre d’affaires 2014 avait lui subite baisse tres
nette de 37 % par rapport au chiffre d'affaires2ahiffre d'affaires lui-méme en baisse de 21 %rnpaport a
l'activité connue en 2012.

- Sur I'exercice 2015, la divisioNégocede Gold By Gold a négocié 2 303 kg d’'Or, en légdyond
de 2 % par rapport a 2014 (2 259 kg), exercicecauscduquel les volumes avaient été alors en deul
27 % par rapport aux volumes d’activité réalise@h3.

Pour mémoire, I'activité de négoce, dont I'esséntist réalisé au Pérou, avait rencontré en début
d’exercice 2014 un renforcement rigoureux des éegrdes autorités péruviennes sur les exportations
d’'Or, dans le cadre de la politique de lutte colietraction aurifere illégale. Gold By Gold avaiti
ainsi faire face a un durcissement réglementaivgl@n qui s’est traduit, pour le représentant |akal
Groupe, pour les producteurs locaux et pour lesnfeseurs, par de multiples obligations et piéces
administratives a mettre a la disposition des #éwrDans ce contexte, des quantités d’Or ont été
immobilisées sous douane par les autorités pémegrdébut 2014, pour un montant de l'ordre
de 1,6 M€ (sur la base des cours de I'Or a la oijtlin décembre 2015), ces immobilisations de
marchandises restant toujours sous controle desitéstaujourd’hui.

L’activité avait toutefois pu reprendre début ma&@®&l4 sur la base de procédures administratives
renforcées, ayant pour conséquences des volumétietsvités et des taux de rotation de I'actitcilant
plus faibles qu’historiquement observés.

Ce nouvel environnement a continué a perturbetiViaée& de la division Négoce au cours de I'exercice
2015, Gold By Gold ayant di immanquablement s’aslagtces changements réglementaires, tout en
affrontant un environnement de marché devenu netteplus concurrentiel, du fait d’'une baisse des
volumes d’Or disponibles sur le marché péruviedesiarrivée d’acteurs internationaux et de nouweau
négociants asiatiques.

Par ailleurs, tout au long de I'exercice 2015, itaation du Groupe a été largement mobilisée poires
les actions en justice entamées au Pérou par goéisentant afin d’obtenir la libération des quastit
d’Or immobilisées depuis le début de 'année 2044i@s autorités du pays.

- La divisionCollecte & Recyclagea collecté directement auprés de particuliersrenvi6 kg d’Or en
France au cours de I'année écoulée, soit un nowegdiurés significatif (supérieur a 80 %) parpap
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aux volumes de 2014 (83 kg), exercice déja marguéup repli de 57 % de l'activité en volumes par
rapport a I'année 2013

Dans un contexte de marché bien moins porteum $el/orld Gold Council, les volumes d’'Or recyclés
dans le monde sont ainsi passés de 1 728 tonn280&) année ou ils représentaient 40 % de I'offre
mondiale, a seulement 1 093 tonnes en 2015, repadaainsi 26 % de I'offre mondiale. Cette évalati
représente ainsi une baisse de prés de 37 % péritale. Outre cette conjoncture de marché, le Brou
a continué de subir les effets des évolutions ragigaires et fiscales mises en ceuvre en Francasdepu
le ler janvier 2014, puis annulées par décisiorCduoseil d’Etat en mars 2015. Ces évolutions, qui
créaient une véritable distorsion de concurrencealisant les pure-players du recyclage face aux
bijoutiers, avaient poussé Gold By Gold a réduine exposition a cette activité en fermant son résiea
points de collecte physique. La fermeture des 3iides points de collecte a ainsi été finalisée #u 1
semestre 2015.

En dépit de I'annulation en mars 2015 par le CoriBEtat des dispositions fiscales relatives aaleet
forfaitaire sur le recyclage des métaux précieag,donditions peu porteuses du marché du recyclage
n'ont pas permis d’envisager un redéploiement diel 8g Gold sur cette activité.

Par ailleurs, ces activités se retrouvent encare pienacées suite a la promulgation du décret 18-20
1295 du 15 octobre 2015 qui, a partir du ler jar®@4.6, prévoit qu’en France I'exécution des olilays
contractuelles incombant aux parties lors d'unengaation portant sur des métaux précieux reste
suspendue jusqu'a lI'expiration du délai de réttamtade 24 heures. Ainsi, dans la pratique, aprés
signature du contrat d'achat de métaux précieupakticulier-vendeur de son Or ne peut remettre au
professionnel-acheteur I'objet qu’il souhaite leindre avant I'expiration de ce délai et le profassel-
acheteur ne peut lui verser le prix de I'achat prpar le contrat avant le méme terme de 24 heures,
contrariant d’autant plus ce type d’activités.

> Résultats des comptes sociaux clos au 31 décembré®0

Au titre de I'exercice 2015 la Société a réaliséchiffre d'affaires de 84,8 M€, en légére croisgade 5,5 % par
rapport a I'exercice 2014 (80,3 M€), exercice quaitlui connu une large baisse d’activité (127,8 &h 2013).

La marge brute d’exploitation de la Société estsguant stable, en atteignant 1.686 K€ en 2015,%0i#6 du
chiffre d’affaires, contre 1.521 K€ en 2014 (1,3%chiffre d’affaires).

Sur la base d’'un montant des produits d’exploitatie 84,8 M€ et d’'un montant des charges d’exjloitade
84,2 M€, le résultat d’exploitation ressort a 596 ¢ontre 743 K€ lors de I'exercice précédent, sné marge
d’exploitation en 2015 de 0,7 %, en légére baissegpport a 2014. Lors de I'exercice 2015, le paies dotations
aux provisions (Stock de matiére et créance stitidde Aurfina notamment) a hauteur d’'un total 887 K€
explique cette érosion de la rentabilité opératidien

Durant I'exercice 2015, le résultat financier deSlaciété s'éleve a -59 K€, tenant compte des fiadciers
résultant en particulier de la mise en place awtd¥®exercice 2013 d’'un financement de 1,0 M€ adéqgrar BPI
France (frais financiers de 30 K€ sur la périodajsnégalement d’une dotation aux provisions porantes titres
de la filiale Aurfina (41 K€), co(t partiellemenbmpensé par des produits financiers divers et gj@sses sur
provisions.

L'exercice 2015 est impacté par des charges exumemlles correspondant aux dotations de provisions
exceptionnelles passées portant sur les activitées Hociété au Pérou (Division Négoce), et cedditenir compte

de la fragilisation de la filiere d’approvisionnem&le Gold By Gold dans ce pays et des risqueggpondant
aux versements effectués au titre d’'une partieldissde matiéres immobilisés par les autorités ygénmes
(montant net de 1 378 K€ au titre de I'exercice) r&orter aux annexes des comptes.
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La provision pour hausse de prix (PHP) est impaatéétre de I'exercice 2015 par une reprise devipion de
840 K€ (PHP de 2010) et par une dotation au tér@@L5 de 132 K€

Au global, la Société enregistre un résultat ngbente de - 130 K€ au titre de I'exercice 2015 tenn résultat
net positif de 59 K€ au titre de I'exercice 2014.

Au 31 décembre 2015, les capitaux propres de l&&og'élevent a 4.916 K€ (tenant compte de laatoin du
poste correspondant aux provisions réglementées yrounontant de 708 K€) et sa trésorerie nettealsliét
a 1.393 K€ (hors comptes courants d’associés)t itppelé que les fonds propres de la Société riviaigement
été accrus a l'issue de l'introduction en bourséad®ociété réalisée en 2012.

2014 2015
Chiffre d’affaires 80.348 K€ 84.763 K€
Marge brute d’exploitation 1.521 K€ 1.686 K€
Résultat d’exploitation 743 KE 596 K€
Résultat net 59 K€ - 130 K€
Capitaux propres 5.864 K€ 4.916 KE
'Trésorerie nette de I'endettement financier 1.854 K€ 1.393 K€
Total du bilan 10.145 K€ 9.527 K€

> Résultats des comptes consolidés clos au 31 décenidés

Au titre de I'exercice 2015, la Société et sesalfds ont réalisé un chiffre d’affaires de 84,8 M€ croissance d’'un
peu plus de 5 % par rapport a I'exercice 2014 (8CE.

La marge brute d’exploitation consolidée est taniteEn Iégére baisse a 1.981 K€ en 2015 (2,3 %hifrec

d’affaires), contre 2.186 K€ en 2014 (2,7 % du fchifd’affaires), tendance en ligne avec I'évolutidm mix

d’activités, le Négoce représentant aujourd’huquasi intégralité du chiffre d’affaires du Groupes montants
figurant dans les comptes consolidés au 31 décegfiité different de ceux indiqués ci-avant. En effes

refacturations de frais et commissions, nouveltasigues commerciales depuis 2014, sont désormaipiises
dans le chiffre d’affaires retenu pour le calculaenarge brute d’exploitation.

Sur la base d’un montant des produits d’exploitatie 84,8 M€ et d’'un montant des charges d’exploitade
84,1 ME£, le résultat d’exploitation est en amélimna, atteignant 756 K€ contre 644 K€ en 2014, sné& marge
d’exploitation en 2015 toujours limitée de 0,9 % e 0,8 % en 2014. Dans un contexte de concurracueie
et d’évolutions réglementaires particulierementesdes sur ses deux marchés principaux, le Groupetefois
maintenu un résultat opérationnel positif.

Au 31 décembre 2015, le résultat financier du Gealgleve a -19 K€, tenant compte des frais firensaiésultant
de la mise en place au début de I'exercice 2018 financement de 1,0 M€ accordé par BPI France.

Le résultat exceptionnel 2015 du Groupe s’élevd 869 K€, impacté par des charges exceptionnigies aux
provisions passées sur les activités de la Dividiégoce au Pérou, a hauteur de 1.378 K€ (en ralsola
fragilisation de la filiere d’approvisionnement @eld By Gold dans ce pays et des risques corregpbrzdune
partie des lots de matieres immobilisés par lesraés péruviennes).

In fine, aprés prise en compte d’une dépréciatiogabdwill portant sur la valeur de I'actif Aurfirahauteur de
22 K€ sur 'exercice, le Groupe enregistre un asulet consolidé Part du Groupe de - 456 K€ erb26dntre
un résultat net également Iégérement négatif @ek&bau titre de I'exercice 2014.
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Au 31 décembre 2015, les capitaux propres Partrdupie s'élevent a 4.714 K€ (tenant compte de laatboh
du poste correspondant aux provisions réglemepid@sun montant de 708 K€) et sa trésorerie n&italdit a
1.427 K€ (hors comptes courants d’associés), éapielé que les fonds propres du Groupe avaiegeiaent été
accrus a l'issue de l'introduction en bourse d8daiété réalisée en 2012.

2014 2015
Chiffre d’affaires 80.451 K€ 84.827 K€
Marge brute d’exploitation 2.186 K€ 1.981 K€
Résultat d’exploitation 644 K€ 756 K€
Résultat net Part du Groupe - 69 K€ - 456 K€
Capitaux propres Part du Groupe 5.278 K€ 4,714 K€
Trésorerie nette de I'endettement financier 1.914 K€ 1.427 K€
Total du bilan 10.501 K€ 10.087 K€

> Affectation du résultat

Nous vous proposons de bien vouloir approuverdesptes annuels (bilan, compte de résultat et ashésis
gu’ils vous sont présentés et qui font apparaieeperte de - 129.761,61 euros.

Malgré ce chiffre, aprés affectation de la pertéspntée ci-dessus au poste «report & nouveaws,voos
proposons de bien vouloir décider de procéderdistaibution aux actionnaires d’un dividende idgog a celui

distribué au titre de I'exercice 2014, a savoir4d0@uro par action, et ce par prélevement de la somm

de 109.344,48 euros sur le poste de « report aeaauy.

Ce dividende serait mis en paiement dans les délgésix a compter de I'assemblée générale ordinaineelle.

Compte tenu de cette décision :

(1) laréserve légale est maintenue a 27.336,12 etiest mtégralement dotée,

(2) le compte « report a nouveau » se réduirait a 84568 euros,
(3) les capitaux propres de la Société se réduiraidr8@r.153,23 euros.

Conformément aux dispositions de I'article 243 dis Code Général des Impdts, nous vous rappelondaque
Société a procédé a la distribution de dividendeditee des trois exercices précédents, dividerted les

montants sont présentés ci-dessous :

Montant total des dividendes versés
2 733 612 actions)

(sur la base de

(sur la base de
2 733 612 actions)

2014 2013 2012
Dividendes par action 0,04 € 0,04 € 0,05 €
109 344 € 109 344 € 136 680 €

(sur la base de
2 733 612 actions)

Abattement

40 %

40 %

40 %

> Dépenses non déductibles fiscalement

Conformément a l'article 223 quater du Code Gérdeal Imp6ts, nous vous informons que les comptes de

I'exercice clos le 31 décembre 2015 prennent ergehane somme de 8.073 € correspondant a des éSpams
déductibles fiscalement et que I'impdt supporté&ele dépenses et charges s'éléve a 2.691 €.
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> Tableau des résultats des cing derniers exercices

Conformément aux dispositions de l'article R. 2P2;1e tableau faisant apparaitre les résultata @®ciété au
cours des cing derniers exercices est annexé aargreapport.

1.2. SITUATION DE L'ENDETTEMENT

Au 31 décembre 2015, Gold By Gold présente au oivé& ses comptes consolidés un montant de dettes
financiéres de 855 K€ correspondant pour partiesicdncours bancaires (5 K€) mais également aandement

a moyen terme accordé début 2013 par BPI Franegi@ilr de 850 K€ (Contrat de Développement Pagtitjp
dont le montant d’origine était de 1.000 K€).

La trésorerie nette du Groupe s'éléve a 1.427 K8ladécembre 2015, contre 1.914 K€ au 31 décentliré. 2

1.3. INFORMATION SUR LES FOURNISSEURS ET LES CLIENTS ET SUR LES DELAIS DE
PAIEMENT

En application de la loi, nous vous présentongtdposition du solde des dettes fournisseurs Sedeté Gold
By Gold a la date du 31 décembre 2015 et par dathélance, solde dont le montant s’éléve a 1.1886%a
décomposition du solde des dettes fournisseuta esivante :

Solde comptable au Dettes Dettes a échéance 8  Dettes a échéance
31 décembre échues moins de 2 mois a plus de 2 mois
Exercice 2014 2.186.156 € 2.186.156 € 1.026.954 € 1.159.202 €
Exercice 2015 1.188.694 € 1.188.694 € 298.082 € 890.612 €

De la méme maniére, nous vous présentons la désitpales créances clients de la Société Gold &g @ la
date du 31 décembre 2015 et par date d’échéard@mams dont le montant s'éléve a 231.435 €.

La décomposition des créances clients est la st@van

Solde comptable au| Créances de moins dg Crear_mes de plu_s de Créances de plus
) - 3 mois et de moins -
31 décembre 3 mois . de 6 mois
de 6 mois
Exercice 2014 208.853 € 5.504 € - 203.349 €
Exercice 2015 231.435€ 31.435€ - 200.000 €

1.4. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Au cours de I'exercice 2015, Gold By Gold n'a pagagé de dépenses en Recherche et Développement.

1.5. EVOLUTION DU TITRE COTE EN BOURSE AU COURS DE L'EXE RCICE

Gold By Gold a réalisé son introduction en bourseles marché Alternext a Paris le 13 avril 2012.
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Ci-dessous est présentée I'évolution du coursat#iéin Gold By Gold au cours de I'exercice 2015Alternext
Paris.

Evolution du cours de I'action et des volumes ttegiéchangés — Source : Euronext

Exercice 2015 et début 2016
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Au cours de I'année 2015, le cours de l'actiorresté assez volatile, tout en restant sur unectmje baissiére,
avec un cours de I'action en fin d'année 2015 smst |égérement au-dessous des 2,00 €.
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2. DESCRIPTION DES PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES AUXQUELS LA
SOCIETE EST CONFRONTEE

La Société rappelle et actualise ci-dessous legipaux risques auxquels elle peut étre exposée ldaradre de
ses activités. A ces risques peuvent s'ajoutertiéaigléments, plus mineurs, conformément a ca gié présenté
par la Société au sein de son prospectus viséfaofité des Marchés Financiers en mars 2012 ttanadre de
son admission sur le marché Alternext d’EuronexisPa

2.1 RISQUES LIES A LA DEPENDANCE DE L'ACTIVITE DE NEGOC E VIS-A-VIS D’'UN SEUL
REPRESENTANT AU PEROU ET RISQUES LIES AUX AVANCES DE PAIEMENTS DES
APPROVISIONNEMENTS

L’achat par Gold By Gold de I'Or qui est produitrdas mines d’Or basées au Pérou est assuré pseuin
représentant de la Société. Ce représentant,aydille depuis prés de 15 ans avec Gold By Goleresharge

des relations avec les fournisseurs péruviens d¥vigion Négoce qui sont essentiellement des dpérsa de

petite et moyenne taille. Si cette collaboratiomctionne historiquement avec succes, grace aeles irivilégiés

et une forte confiance mutuelle qui se sont coitstavec le temps, la Société ne peut exclure,rgjdur, cette

collaboration prenne fin pour une raison ou unecaltarrét de la collaboration entre la Sociétéaat représentant
aurait des conséquences significatives sur I'détide négoce et donc sur les performances etdefiats de la

Société et de ses filiales, compte tenu de la megr@ance du négoce d'Or dans le chiffre d’affadesGroupe

(environ 99 % du chiffre d’affaires consolidés 2p&bce aprées l'arrét des activités de CollecteekyRlage au

travers du réseau de points de collecte début 2@t%e sauf a ce que cette fonction soit assuméenp autre

représentant de la Société localement ou soitseplirectement par Gold By Gold en interne.

La relation entre la Société et son représentaais aussi avec certains autres fournisseurs, geeégalement
un risque d’avances lié au fait que le paiementgiemtités d’Or achetées au Pérou se fait par avdres
montants avancés par la Société, montants qui pemegrésenter jusqu’'a 2 M$ ou 3 M$ lors des piastilités,

sont transférés dans un compte géré par le repaésetans le cadre de ses opérations de négoceatiferas
précieuses. Ici, le risque identifié correspondéaentualité que la Société ne puisse pas récupesefonds
avancés.

Au cours de I'exercice 2014, les deux risques égeqai-dessus se sont matérialisés, et ce a la duite
renforcement rigoureux des contrdles des autop&sviennes sur les exportations d’Or, dans leecaeér la
politique de lutte contre I'extraction auriféreéjjale. Gold By Gold a d( ainsi faire face a un gsement
réglementaire soudain qui s’est traduit, pour fEésentant local du Groupe, pour les productewasubo et pour
les fournisseurs, par de multiples obligationsiétgs administratives a mettre a la dispositionadesrités. Dans
ce contexte, les relations entre Gold By Gold atreprésentant ont été fragilisées, et une dotaticrprovisions
portant sur ces activités avait di étre passéeldarmptes 2014 a hauteur de 622 K€ sur la base gartie
des lots de matiéres immobilisés par les autop&siviennes. La situation restant complexe et tager, de
nouvelles provisions ont été passées en chargeptmnelles sur I'exercice 2015, pour un montand85 KeE.

Méme si I'activité de Négoce avait pu reprendreaurs de I'exercice 2014, celle-ci est aujourd’pluis faible
en termes de volumétrie et plus fragile en ce qucerne sa pérennité dans le temps. Compte tecesddé ments,
au cours de la deuxiéme partie de I'exercice 2Qlauedébut de 'année 2015, afin de conforter lemees et
acomptes versés par le Groupe dans le cadre deeses de Négoce, des accords ont été discutiésfime
signés avec le représentant local de Gold By Giltsi, en garantie d’'une partie des avances coresepbrtant
sur des lots de matiéres ayant soit été revenditsblequés par les autorités péruviennes, Gold@@yd, de
maniére directe et indirecte, bénéficie aujourdtieila part de son représentant local d’une hypoiéur un
bien immobilier ainsi qu’une garantie correspondanies parts de sociétés bénéficiaires de titraemi(mine
de Tungstene située au Pérou).

Les échanges et accords intervenus durant la seaondié de I'exercice 2014 et en début d’année526xit
permis la reprise des activités de Négoce au Pé&toce de maniére concertée entre les partiesnjfmaurs,
représentant local et Société). Toutefois, il cenvide noter que dés lors que la situation conoérea lots
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immobilisés par les autorités au Pérou trouverait sssue, favorablement ou non, la situation pdurra
significativement évoluer en ce qui concerne légtians entre ces parties, notamment vis-a-visa@misseurs
de matiéres avec lesquels opére aujourd'hui leggrou

2.2 RISQUES LIES A L’'EVOLUTION DES REGLEMENTATIONS APPL ICABLES AUX
ACTIVITES DU GROUPE

Alors que Gold By Gold considérait historiquemenbia implanté ses activités dans des pays présentan
certaine stabilité reglementaire, d’ou un risquéeltpl pensait limité, le Groupe a rencontré récemiraes
évolutions trés marquées des réglementations abdis en France et au Pérou, pays dans lesquedstsats
de Collecte & Recyclage et de Négoce sont respmutnt trés majoritairement impliquées :

En ce qui concerniéactivité Collecte & Recyclage dont I'essentiel est réalisé en France, la padilecte auprés
des particuliers et indirectement celle auprésmefessionnels s’est trouvée trés affectée déblitl Z@r des
évolutions reglementaires défavorables :

- la taxe forfaitaire sur les métaux précieux (TBMPsubi une augmentation de 33 % &ujdnvier 2014
portant celle-ci a 10 % et sa collecte revient @sttes acquéreurs résidants professionnels audisu
intermédiaires acquéreurs. Cette augmentation aqumséquence de favoriser la vente par les phetisude
leurs bijoux a recycler dans les pays voisins. ff@t,eune grande majorité de pays limitrophes rigpp pas

de taxe pour ces opérations. Cette hausse a eznégatl pour conséquence le rachat de bijoux a recyer
certains acteurs en tant que bijoux d'occasiomremn tant que vieil Or, alors que la valeur ddaaest basée
sur le poids de I'Or gu'ils contiennent. Ainsi,rlexente est exonérée de la taxe forfaitaire sumiégaux
précieux quand leur valeur unitaire reste inféeear5 000 €. Au-dela de cette valeur, la taxe mjest

de 6 %. Cette différenciation de taxation pour Iémm objet crée immanquablement une distorsion de
concurrence au détriment de ceux qui rachetemtogtlent les vieux bijoux.

- le 17 mars 2014 a été promulguée la loi relaiva consommation (n°2014-344) qui dans son arfidle
section 15 traite des contrats d'achat de métatoigarx. L'article L.121-102 introduit un délai ddractation

pour le consommateur de vingt-quatre heures qpesusl'exécution des obligations contractuellesnnigant

aux parties. Ces dispositions mettent en périatdmts a distance tout comme les achats au sepodds de

collecte étant donné que l'obligation de devoidreres objets au consommateur pendant ce déjaeridétre

effective.

Ces deux évolutions réglementaires en 2014 s'ajbute Décret n° 2013-417 du 21 mai 2013 portant
modification du Code des postes et des communitatéectroniques qui interdit l'insertion de métaux
précieux dans les envois postaux, y compris dansrgois a valeur déclarée ou recommandés. Bietegue
bijoux ne soient pas considérés comme des métaaiepix, cela affecte le transport de I'Or investisant et
donc l'activité de vente de mini lingots de la $t&iet la collecte a distance de celui-ci.

Méme si en début d’année 2015 de nouvelles évolsitiéglementaires ont limité I'impact in fine dentése

en place de la TFMP ainsi que les contraintes tasutle I'application de la loi relative a la consuation
évoquées plus haut, il n’en demeure pas moins epi@dtivités Collecte et Recyclage du Groupe ait ét
particulierement affectées en 2015 par ces dispositpuisqu’au regard des dispositions tellesgpliaables

en 2014, Gold By Gold avait engagé une réducti@stdjue de son exposition sur ces métiers en France
fermant ainsi au cours d§"semestre 2015 ses 3 derniers points de collecte.

- Enfin, la promulgation du décret n° 2015-12951&uoctobre 2015 qui, a partir du ler janvier 2qiréyoit
gu’en France I'exécution des obligations contrat@seancombant aux parties lors d’'une transactiortgnt
sur des métaux précieux reste suspendue jusquigirtdion du délai de rétractation de 24 heuredligqnp
une nouvelle fois une remise en cause du businedglmde la Société autour de ses activités de @eli&
Recyclage.



Page 10

En ce qui concernkactivité de Négoce dont I'essentiel est réalisé au Pérou, Gold BidGwait rencontré en
début d’exercice 2014 un renforcement rigoureuxcdesrbles des autorités péruviennes sur les exqpams d’Or,

dans le cadre de la politique de lutte contre taotion auriféere illégale. Gold By Gold a d( aifaire face a un
durcissement réglementaire soudain qui s’est ttagaur le représentant local du groupe, pour feslycteurs
locaux et pour les fournisseurs, par de multipldigations et pieces administratives a mettredidposition des
autorités.

Dans ce contexte, des quantités d’Or ont été imiisébs sous douane fin janvier 2014 par les aé®rit
péruviennes, pour un montant de I'ordre de 1,6 84€ la base des cours de I'Or en fin d’exercici gsodécembre
2015), ces immobilisations de marchandises rettajdurs sous contrdle des autorités aujourd’hui.

Ces différentes contraintes réglementaires misqgdage au Pérou visent notamment a limiter I'imglion des
acteurs de taille petite et moyenne dans le paysues qui étaient historiquement privilégiés @aBbciété dans
le cadre de ses activités de Négoce. Ces contréldercés visent par ailleurs bien évidemment alprg
l'intervention d’'opérateurs illégaux dans le pay@it comme lintervention d’opérateurs ne respecizas
I'ensemble des contraintes environnementales ds. fiZgs évolutions risquent immanquablement de éaituer
le marché local vers les opérateurs les plus iraptst marché plus difficilement adressable par Ggldold du
fait de la concurrence importante d’acteurs intéonaux au niveau de ce segment du négoce d’Or.

Au-dela de ces évolutions récentes marquées, lep@roe peut exclure d'autres évolutions réglemesgai
importantes impliqguant de nouvelles contraintessdin gestion opérationnelle de ses activités, aor@s
susceptibles d’avoir un impact sur ses niveauxtiViéés et de résultats.

2.3 RISQUES LIES A LA DEPENDANCE VIS-A-VIS D'UN UNIQUE CLIENT AU NIVEAU DE
LA VENTE EN GROS DES METAUX PRECIEUX A L'INTERNATIO NAL

Dans le cadre de son activité de négoce d’'Or prer(anines d’Or en sous-sol) et d’Or recyclé (mid&3r hors

sol), le Groupe dispose d’un principal client aspdiquel il vend son Or. Ce principal client du Gre est
également en charge de I'affinage de I'Or de ladbavm Négoce, Or qu'il achéte a Gold By Gold. Aud&cembre
2015, ce premier client représente plus de 95 %hdfre d’affaires consolidé de Gold By Gold, lagras clients
étant représentés par des acteurs du secteurldieuterie, ou des particuliers acheteurs d’Or estissement
aupres de la Société. Le risque de dépendancelientexiste mais il est jugé modéré car le prodendu par
Gold By Gold, c'est-a-dire I'Or, est un métal pekoi recherché et utilisé dans le secteur de lategije, dans
certaines industries (odontologie et électronigaegalement dans la finance (thésaurisationjisgeie lié a la
relation avec le principal client de la Sociétéagetventuellement une dégradation des conditionznerciales
et de prise en charge de I'affinage de I'Or exjpaiicipalement au Pérou, conditions issues d’'ongue relation
de confiance entre cet acteur et la Société.

Au niveau de ses activités d’affinage, dont le wodude chiffre d’affaires reste marginal par rapport activités
de négoce du Groupe, Gold By Gold affichait hisfoement une forte pondération de son premier c¢ladieint
qui a progressivement limité ses activités aved®gl Gold ces derniéres années, pour in fine stoggerelations
commerciales avec le Groupe mi 2015. Pour mémaeeclient représentait environ 26 % des prestations
d’affinage de la filiale dédiée du Groupe au titeel'exercice 2014, contre 49 % en 2013 et 71 @042. Ainsi,
la baisse d'activité observée ces derniéres armdm®s de ce premier client a été trés préjudieiablentité
dédiée aux activités d’affinage. Gold By Gold aaggune procédure a I'encontre de ce client afiiaide valoir
ses droits, au regard notamment de I'historiqueetigions commerciales existant entre les partiesmpte tenu
de la réduction drastique des volumes confiés@alient au Groupe pour affinage. Immanquablenieijvision
Affinage, dans un contexte de réduction de sesmedutraités pour son compte propre, du fait dealaske de
I'activité Collecte & Recyclage, était d’autant pldépendante de cet acteur tiers sur ses actiVAdfinage. Il
est aujourd’hui trés difficile pour Gold By Gold deuver d’autres clients dans cette activité pasticuliere,
étant donné sa position en concurrence avec lesgeres de collecte et la chute des volumes recgcidsance.
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2.4 RISQUES LIES A LA SECURITE DES MATIERES PRECIEUSES

L'activité de Gold By Gold implique le stockage lettransport de quantités parfois importantes d&énes
précieuses, notamment pour ses activités de néd@e (issu principalement du Pérou et transportés ve
I'Europe). Durant cette phase de transport de talysction issue du Pérou jusqu’a la livraison augléson
principal client, Gold By Gold bénéficie d’assuraacen accord avec les quantités en jeu. Ceperalamt sa
prise en charge par les services de transportmadsienarchandise n’est pas assurée sur le teerp@ruvien.

Concernant les activités de la Division Affinagedetla Division Collecte & Recyclage, le Groupe egbosé a
un risque de perte ou de vol de marchandises, glaesoit au sein de I'une de ses boutiques (étartige

gu’aujourd’hui toutes les boutiques du Groupe déatférmées) ou sur le lieu d’affinage de I'Or coleaupres
des particuliers. Ce risque peut avoir un impatwsable sur son activité, son chiffre d'affaistses résultats.

2.5 RISQUES LIES A LA CONCURRENCE

Le marché sur lequel évolue Gold By Gold, a saeeiui de I'Or, est un marché fortement concurréntie
notamment sur la partie collecte d’Or auprés deicpdiers confrontée a un grand nombre d'actedrseffet, la
collecte d’Or aux particuliers est une activitéstodncurrentielle qui prend diverses formes entfonau mode
d’approche et des habitudes du client (sites ietatiachat d’Or, boutiques et comptoirs d’achatrdi@archands
ambulants, bijouteries, etc.), concurrence quit€essidérablement développée au cours des desraareges du
fait de la hausse des cours de I'Or entre 2010%22

Alors que Gold By Gold bénéficiait d’'un profil atigque et différenciateur reposant sur une bonne temgntarité

de ses activités de Collecte & Recyclage (par metieet par un réseau de points de collecte), lelugons
réglementaires récentes, précisées au sein des peggedentes, ont largement rebattu les cartd'sirdeers
concurrentiel applicable au Groupe. Le nombre detpale collecte, indépendants ou appartenant aédesux,

a augmenté de maniére exponentielle en 2012 ett ddMB8 alors que les volumes collectés ont chutés
sensiblement a partir du second trimestre 2013r(pmémoire, selon l'institut anglais Thomson Reutkrsolume
d’'Or recyclé en France s’était établi en 2015 adtthes, quasiment stable par rapport a 2014 etssdde

34 % par rapport a 2012. En valeur, on note ainsihaisse spectaculaire de de 47 % entre 201216}.20

Au niveau de ses activités de négoce d'Or prim@digision Négoce), l'intensité de la concurrenceie@aen
fonction des pays andins, et notamment de la coratgm des mines d’exploitation d’Or basées daiteczone.
Au Pérou, pays de prédilection de Gold By Goldgdacurrence s’est largement accrue récemment, saite
particulier aux évolutions réglementaires applieabtlans le pays telles que précisées précédem@est.
évolutions impliquent une certaine concentratios wl@dumes d’activité dans le pays, compte teniageéssion
exercée sur les petits et moyens acteurs en matecentrole des exportations. Dans ce contextl] By Gold
est aujourd’hui assez largement concurrencé pargdmsds opérateurs américains, par des acteursnsoye
orientaux ou asiatiques au niveau du négoce d'Oeneconséquence dépendant d’'un nombre trés rastei
fournisseurs de matiére premiere au niveau locatteGsituation de dépendance a un nombre tresirgstte
fournisseurs, conséquence de I'évolution du mapéhnévien et des immobilisations de matiéres subéesi Gold
by Gold vulnérable a la perte d’'un fournisseur imtgat de matiéres. Cette perte pourrait aller jigstpuremise
en cause de la présence du Groupe au Pérou.

Enfin, au niveau des activités d’'affinage (Divisidffinage), Gold By Gold dispose a ce jour de rielas
historiques avec ses clients et réalise pour ew ptestations a la demande en France. Ces prestatio
nécessairement de proximité, ne pourraient étileséés par les affineurs classiques du marchééseptés par
les grands affineurs qui traitent seulement d'intgates quantités dans des régions ou la demandésst
importante, comme cela est aujourd’hui le cas er.Aoutefois, dans le futur, des nouveaux actdersiche
pourraient entrer sur le marché francais, aveaositipnnement pertinent de spécialistes, et reptr@oncurrence
directe avec Gold By Gold.

2.6 RISQUES LIES A L’EVOLUTION DES COURS DE L'OR

L'Or est une matiére premiére cotée au niveau nadisdir de nombreuses places financiéres et sontémkst
difficilement maitrisable. L'activité de Gold By @best nécessairement liée a I'évolution du coer@r.
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Concernant l'activité de négoce d’Or extrait de @sinune baisse sensible du cours de I'Or pourguiacter les
producteurs qui cesseraient de vendre leur Or fdeiimarge satisfaisante ou méme de profit. Eh sffies cours
de I'or ne permettaient pas a ces acteurs d'assl@mer colts d’extraction, ils pourraient alorsidécde réduire
voire de stopper leur production. Il existe doncrisigue d’approvisionnement pour l'activité de néga’Or

primaire de Gold By Gold, risque qui pourrait ailmspacter négativement les ventes, les marges eétiltats
du Groupe. Concernant I'activité de collecte elyctage d’'Or, une évolution a la baisse du court@eaurait

également un impact défavorable sur I'approvisiommet en Or de Gold By Gold auprés des particuligus,
seraient alors, dans ce cas de figure, moins teletégder leur Or.

Au-dela des conséquences d’'une baisse des coli@r deaisse rendant difficiles les transactions@les acteurs
miniers d’Amérique du Sud mais aussi avec les @aitirs en France, Gold By Gold est également expos
évolutions temporelles des cours de I'Or entre denent ou elle achéte I'Or et le moment ou cet ®vesdu. En
effet, Gold By Gold est exposé au risque de flumbmamportante (a la baisse) du cours de I'Ordorslle achéte
de I'Or le jour J aux particuliers et qu’'elle levemd quelques jours plus tard.

En ce qui concerne I'activité de négoce internaiahiOr primaire, activité pour laquelle les mardeates sont
plus faibles que dans les autres activités du GrpGpld By Gold prend un risque limité sur sa mdrgee par

rapport aux fluctuations des cours de I'Or. Enteff@ régle générale, lorsque I'Or est acheté auges acteurs
Sud-Américains, son prix de revente est en majadtgcomitamment fixé aupres des contrepartiesectant

identifiées, garantissant ainsi a la Société ummbwisibilité sur ses marges.

Au niveau du stock, il existe un risque lié a I'txtmn des cours de I'Or car seule une partie daksest couverte.
A noter que la Société n’a pas mis en place d'detitouverture contre le risque d'évolution défabde des cours
des autres métaux précieux.

De maniére moins importante, la Société est égalemigposée aux risques liés aux évolutions desscoer
l'argent métal et des métaux du groupe du platinepciété pouvant étre amenée a intervenir sumeeshés de
maniere ponctuelle.

2.7 RISQUES DE CHANGE

De maniére directe, Gold By Gold opére sur leti@ire francais et exprime ses données financigresieos.

Dans le cadre de ses activités de négoce et ddedé référence des cours de I'Or mondialemerdatiars de

I'once, le niveau d’activité de la Société dépead seulement du cours de I'Or exprimé en dollarféoee, mais

également de la parité euros / dollars au momenierde la vente de I'Or négocié par Gold By Gold.nieau

des activités de négoce réalisées aupres des peadud’Or , les achats d’Or étant eux aussi réglén dollars,
la marge réalisée n'est pas affectée en partvela@r les fluctuations de la parité euros / dsllae niveau de
chiffre d’affaires et de marge en valeur absolsterst toutefois dépendant de la parité euros adolbrsque ce
niveau d’activité et cette marge brute sont retratsdans les comptes du Groupe exprimés en euros.

En ce qui concerne l'activité de rachat d’Or aupdes particuliers, au travers notamment du siterhet
www.GoldByGold.com ou des points de collecte, ai&ipour laquelle les achats sont réalisés en girest
précisé que dans le méme temps les ventes sositaelssi réalisées en référence a un cours de Xj@meé en
euros de I'once, sur la base du fixing exprimélaolarse de Londres. Gold By Gold n’est ainsi passgjue quant
a I'évolution de la parité euros / dollars ni pdarcomptabilisation de son niveau d’activité enosymi pour
I'appréciation de sa marge brute réalisée en dollar

Gold By Gold n'a mis en place aujourd’hui aucun moye couverture contre son risque de change whnasse
risque au travers de la marge brute qu’elle pedanits le cadre de ses activités de négoce a hHatienal.

Enfin, il est important de prendre en considératiexposition de Gold By Gold aux évolutions deamjes euros
/ dollars compte tenu de l'importance des capitaakilisés au travers de la division de négoce,motant. En
effet, les capitaux propres de Gold By Gold restewngstis en dollars (plusieurs millions de Doljaisoit sous
forme de liquidité, soit sous forme de stocks @@icours de négociation.
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2.8 ASSURANCES ET COUVERTURES DES RISQUES

Le Groupe a mis en place une politique de couverti@s principaux risques assurables avec des nteman
garantie qu’elle estime compatibles avec ses &&sivLa couverture mise en place correspond a ssu@ance
globale pour bijoutiers et sur les transports, cantles risques sur les stocks, le matériel, rissports et les
expéditions. Ces polices et leur adéquation augibgsle I'entreprise sont revues périodiquement.

Le co(t global des polices d'assurance utiliséedgp8ociété s’éleve a 70 K€ pour 2015, dont 53aki€itre du
transport de marchandises.

2.9 LITIGES ET FAITS EXCEPTIONNELS

Au titre de I'exercice 2015, il n’existe pas degiis et/ou de faits exceptionnels susceptiblesaifamne influence
significative sur la situation économique et fin@ne de la Société et/ou de ses filiales, en dehors

- Du maintien de I'immobilisation des quantités d'@ar les autorités péruviennes depuis le débutamée
2014, et des conséquences de cette immobilisatiofestivité du Groupe et ses résultats financ{emmme
cela est déja décrit au sein du présent rappart), e

- du contentieux engagé au cours de I'exercice 20Bhéontre du ler client de I'entité du Groupe iéédaux
activités d’affinage. En effet, comme évoqué au seei paragraphe portant sur les risques de dépeadis:
a-vis de certains clients, le Groupe a engagé uwnegdure a I'encontre de ce client afin de fairmivases
droits, au regard notamment de I'historique detiela commerciales existant entre les parties ripte tenu
de la réduction drastique des volumes confiés pailient au Groupe pour affinage puis de la cemsate
toute activité entre les partie courant 2015 (rigoaibusive des relations commerciales).

3. INDICATIONS SUR L'UTILISATION D'INSTRUMENTS FINANCI ERS

La Société n'a recours a aucun instrument finar(cienverture de change ou couverture de taux).

4. INFORMATIONS SUR LA MANIERE DONT CHAQUE SOCIETE DU GROUPE
PREND EN COMPTE LES CONSEQUENCES SOCIALES ET
ENVIRONNEMENTALES DE LEUR ACTIVITE

4.1. CONSEQUENCES SOCIALES DE L’ACTIVITE DE CHAQUE SOCIE TE DU GROUPE

Au 31 décembre 2015, I'effectif total du Groupe @ssi8 personnes, contre 11 personnes au 31 déc@fbiet
contre 19 personnes au 31 décembre 2013. Cettatiévokst liée a la fermeture des points de caletOr
engagée en 2014 et poursuivie 2015, boutiquesaséas employant des salariés pour leur activgéGroupe
ne détient plus aucun point de collecte aujourd’hui

4.2. CONSEQUENCES ENVIRONNEMENTALES DE L'ACTIVITE DE CHA QUE SOCIETE DU
GROUPE

La Société et sa filiale Bon Aloi n'ont pas d’'adiivindustrielle puisqu’elles sont spécialiséessdiéachat et la
vente de métaux précieux (soit sur le marché docgmternational soit sur le marché des particaiba France).
Gold By Gold promeut une réduction de l'impact émmigue sur I'environnement a travers notamment la
promotion de I'utilisation d’Or recyclé et compersss émissions de gaz a effet de serre liéesartia gollecte

& Recyclage de ses activités.

La filiale en charge de I'affinage des métaux prégj présente une activité plus industrielle etquaiséquent est
soumise a des contrbles réguliers. A noter qu'el22[& Société avait réalisé un bilan carbone aeani de son
activité de recyclage des métaux précieux (colledfenage, revente).
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4.3. ENGAGEMENTS DES SOCIETES DU GROUPE EN FAVEUR DU DEVELOPPEMENT
DURABLE ET EN FAVEUR DE LA LUTTE CONTRE LES DISCRIM INATIONS ET LA
PROMOTION DES DIVERSITES

La Société promeut I'Or équitable extrait par desmunautés miniéres artisanales en Amérique duBledest
membre du Partenariat Global sur le Mercure du PNRidgramme des Nations Unies pour I'environnement)

5. EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS ENTRE LA DATE DE CLO TURE DE
L'EXERCICE ET LA DATE D'ETABLISSEMENT DU PRESENT RA PPORT

En ce qui concerne les activités de Collecte et Betage :

Comme déja indiqué, les activités de Collecte etyRlage se retrouvent une nouvelle fois menacées eiébut
d’année 2016, avec I'entrée en vigueurdgadhnvier du décret n° 2015-1295 du 15 octobre 2f)iiprévoit qu’en

France I'exécution des obligations contractuellembant aux parties lors d’'une transaction porsamtdes
métaux précieux reste suspendue jusqu’a I'expimatiodélai de rétractation de 24 heures. Ainsisdapratique,
aprés signature du contrat d’achat de métaux pnécle particulier-vendeur de son Or ne peut remedu

professionnel-acheteur I'objet qu’il souhaite leindre avant I'expiration de ce délai et le profassel-acheteur
ne peut lui verser le prix de I'achat prévu pacdatrat avant le méme terme de 24 heures, conitatiautant

plus ce type d’activités.

En ce qui concerne les activités de Négoce :

En ce qui concerne la division Négoce, le renfommtnues contraintes administratives locales aulPéraine
concurrence accrue de la part d’acteurs internatinret de négociants asiatiques ne permettent ralfou pas
d’envisager un développement de I'activité danpdgs et son maintien a ce niveau. Le groupe comtpar
ailleurs d’étre mobilisé sur les actions en jusénéamées au Pérou par son représentant afin diolatdibération
des quantités d’Or immobilisées depuis le débutaamée 2014 par les autorités du pays.

Au-dela des activités opérationnelles du Groupestlprécisé que la Société a décidé de mettreétinit Avril
2016 au contrat de liquidité historiquement cormfac Aurel BGC. A la cl6ture du contrat, les moysaiwants
figuraient au compte de liquidité :

- 6 256 titres ;

- 13 900,08 euros.

6. EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D’'AVENIR

En ce début d'exercice 2016, dans un contexte deh@agui reste trés difficile et affecté par leslétions
réglementaires a la fois en France et au Péropglspectives du Groupe devraient rester tréesdesit

- Sur l'activité deCollecte et Recyclagd’entité Bon Aloi ne dispose plus a ce jour dnpde collecte, et
ce apres la fermeture des 3 derniéres boutiques/émues fin mars 2015. Par ailleurs, 'activité vi
Internet reste tres limitée, I'appétence des pditics a vendre leur Or étant aujourd’hui faiblempte
tenu des cours sur les marchés,

- Sur l'activité deNégoce 'augmentation des contraintes locales au Pé&rtaudgtérioration des relations
entre Gold By Gold et son représentant local imgaémmanquablement I'activité, et ce dans un cdete
plus concurrentiel que par le passé. En effetdiférentes contraintes réglementaires mises ecepla
début 2014 au Pérou visent notamment a limiterplication des acteurs de taille petite et moyenne
dans le pays, acteurs qui étaient historiquemevitégiés par la Société dans le cadre de sesitidtiv
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de Négoce. Ces évolutions risquent immanquablerdenfaire évoluer le marché local vers les
opérateurs les plus importants ou la contrebande;h@é plus difficilement ou pas adressable par Gold
By Gold du fait de la concurrence importante d’acteinternationaux au niveau de ce segment du
négoce d’Or ou de son aspect informel.

- Sur l'activité dAffinage, les volumes traités pour le compte de clients tie cessent de baisser, a I'image
de I'évolution des marchés du recyclage en Fratu#,les volumes ont baissé de plus de 50 % pporap
a 2012, année de l'introduction en bourse de laéBoddans ce contexte, comme déja indiqué, la pert
courant 2015 duelclient historique du Groupe sur ces activités tifsfge reste trés difficile a compenser.
Seule la perspective d'une hausse des volumesrdandies d’Or tracé pourrait permettre un rebond de
cette activité.

Dans ce contexte, priorité reste donnée au maidasrcodts d'exploitation au plus bas.

7. EILIALES ET PARTICIPATIONS AU 31 DECEMBRE 2015

7.1. FILIALES

> Périmétre de consolidation du Groupe

Au 31 décembre 2015, le périmétre du Groupe @ativant :

31 décembre 2015 Activités Methqde Qe % d'intéréts
consolidation

Négoce de métaux

Gold By Gold SA >
précieux

Intégration globale  Maison meére
Production de métau:

Aurfina Fondeur Affineur SARL P
précieux

Intégration globale 100 %

Collecte d’'objets
en or

Bon Aloi SAS Intégration globale 51 %

Il est précisé que la société Jewellery Ethical déoh SARL a été placée sous le contrle d’'un adimitéur
judiciaire début 2014, et ce dans le cadre d’'un giacession. En I'absence de solution, cette goaiété liquidée
le 1*" octobre 2015 pour insuffisance d’actifs.

> Activité des filiales

Les principaux agrégats financiers des entitésalmi#es au titre de I'exercice 2015 sont présetitéessous.

31 décembre 2015 Chiffre d’affaires net , Resglta.t Résultat net
d’exploitation
Aurfina Fondeur Affineur SARL 183 K€ - 106 K€ - 128 K€
Bon Aloi SAS 415 K€ 31 KE 40 K€

7.2. PRISE DE PARTICIPATION OU DE CONTROLE

> Aurfina Fondeur Affineur

Pour rappel, dans le cadre de l'opération d'intaiiden en bourse, et dans un souci de simplificaiien
'organigramme juridique du Groupe, la Société fieanclu un contrat de cession de parts sur I'aden des
20 % restants des titres de sa filiale Aurfina FandAffineur, pour un montant de 275,6 K€, sousdadition
suspensive de l'introduction sur le marché Altetnearis avant le ®1juillet 2012. Cette promesse avait été
prolongée jusqu’au 30 juin 2013 compte tenu dussimiintervenu au sein de cette filiale lors dupee semestre
2012.
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En 2013, les deux parties prenantes avaient cord/ajourner la cession des titres car il étaitclé de fixer une
valorisation étant donné la baisse des volumedikafe traités du principal client hors Groupe et sinistre
du premier semestre 2012 ou la Société a appatédm soutien a sa filiale.

Les parties avaient reconsidéré cette positionastl2014 et, avec I'aval du Conseil d’administratiGold By
Gold était devenue propriétaire de I'ensemble da$spsociales de la société Aurfina Fondeur Affinean
septembre 2014, par le rachat des 20 % de paitdesoon détenues pour un montant de 25 K€.

Au regard des résultats affichés en 2015 et deri ple valeur correspondante pour cette filiale,dépréciation
a 100 % du montant du goodwill résiduel a été pafiaé2015, pour un montant global sur I'exercies2d K€.

> Bon Aloi

A ce jour, I'entité Bon Aloi est détenue a hautdar51 % par Gold By Gold, le solde du capital ékaintiétenu
par Monsieur Yalap, dirigeant de I'entité.

8. TABLEAU SUR LES DELEGATIONS EN MATIERE D'AUGMENTATI ON DE
CAPITAL

Vous trouverez en annexe du présent rapport uredeabtécapitulatif des délégations de pouvoirs etfeu
compétence accordées par I'Assemblée GénéralerseiCd'Administration en matiére d'augmentatiocagital
et en cours de validité a la cléture de I'exercice.

9. REPARTITION DU CAPITAL DE LA SOCIETE ET CAPITAL POT ENTIEL

9.1. REPARTITION DU CAPITAL

Il est rappelé que Gold By Gold est cotée en basusée marché des petites et moyennes valeursnakea Paris
depuis avril 2012.

Au 31 décembre 2015, la répartition du capitalaadé Gold By Gold était la suivante :

Actionnaires Nombre d'actions Pourcentage du  Nombre de droits Pourcentage des

capital de vote droits de vote
__Patrick Schein 2 225 429 81,4 % 4 450 858 89,8 %
(directement & indirectement)
Public 503 398 18,4 % 503 398 10,2 %
Auto contrble 4 785 0,2% - -
Total 2733612 100 % 4 954 256 100 %

Aucune évolution significative n’est intervenuea&cbnnaissance de la Société en ce qui concerdétiestions
en nombre d’actions depuis cette date.

Au niveau des droits de vote, il est rappelé qweru de I'article 12 des statuts, un droit de abeble a celui
conféré aux actions, eu égard a la quotité duaagntial qu’elles représentent, est attribué dubatres d’actions
nominatives entierement libérées, a condition qlies-ci soient inscrites au compte desdits titalpendant
une période ininterrompue d’au moins 2 ans, au danméme titulaire et que le(s) titulaire(s) int&é&s) en
ai(en)t fait expressément la demande par notiboatcrite adressée a la Société. Nous précisonscegie
dispositions sont en ligne avec celles mises ecepdians le cadre de la Loi Florange de mars 201tputefois
applicable uniquement pour les sociétés cotéesrsaorarché réglementé.
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Ainsi, il est précisé que Monsieur Patrick Schetieht ainsi 4 450 858 droits de vote, et sur tal e 4 954 256
droits de vote applicables (tenant compte de 4titi&s en auto contréle a fin décembre 2015), 89j8 % des
droits de vote.

9.2. CAPITAL POTENTIEL
Il n'existe pas de capital potentiel représenté ges instruments financiers en circulation et dohr&ces au
capital de Gold By Gold.

9.3. PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

Dans le cadre de son admission sur le marché glkediEuronext a Paris, la Société a mis en plageragramme
de rachat d’actions dans le respect des reglesatichi

Lors de la mise en place effective en avril 201thdtontrat de liquidité, confié a la société ABEC, la Société
avait alloué la somme de 30 000 euros pour anieseéthanges sur son titre. Au 31 décembre 201Boheant
disponible était de 15 824,99 euros, avec dan€hmertemps la détention de 4 785 actions propres.

Par ailleurs, conformément a la loi, nous portometée connaissance les informations suivantetestontrat de
liquidité mis en place :

Nombre d’actions achetées en 5 18.413 actions
Nombre d’actions vendues en '5 16.669 actions
Cours moyen des achats de titres effectués en 2015 2,048 €
Cours moyen des ventes de titres effectuées en 2015 2,097 €
Montant des frais de négociation sur 2015 11000 €
Nombre d’actions inscrites au nom de la Sociét@@ii5 4785
Valeur évaluée au cours d’achat des actions iescati nom de la Société 8913,35€

Pour information, dans le cadre de la limitationsds colts opérationnels, la Société a décidé débilt2016
de mettre fin au contrat avec la société Aurel BGGId By Gold n'ayant en conséquence plus de cbdga
liquidité actif aujourd’hui.

10. PARTICIPATION DES SALARIES AU CAPITAL SOCIAL

A ce jour, la Société n'a procédé a aucune atinbut’actions gratuites, de stock-options, de lisouscriptions
et d'achat d’actions ou de Bons de SouscriptioRalts de Créateur d’Entreprise (BSPCE) a sesaslari

Il est rappelé que conformément aux délégatiormodgétence accordées par 'Assemblée Généraleerfuh8
octobre 2011, le Conseil d'administration pouvait :

- Procéder a des attributions d'actions gratuitetadgociété, dans la limite d’'un nombre maximum de

114.750 actions ;

- Procéder a des attributions d’actions ou d’autedsurs mobilieres donnant acces au capital ded&&o

réservées aux adhérents a un plan d'épargne ddeiseede la Société et des entreprises francaises o

étrangéres qui lui sont liées dans les conditien&dticle L.225-180 du Code de Commerce et deitle
L.3344-| du Code du Travail.

En application des dispositions de l'article 22%2-1du Code de Commerce, nous vous informons qu'au 31

décembre 2015, a la connaissance de la Sociéif@action n’était détenue par ses salariés dedet® ou des
sociétés qui lui sont liées au sens de l'articl&-280 du Code de Commerce, c'est-a-dire a traverslan
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d'épargne entreprise, de plans partenariaux d'égasglariale volontaire, ou d’actions figurant ddes fonds
communs de placement d’entreprise.

11. OPERATIONS REALISEES PAR LES DIRIGEANTS SUR LEURS TITRES

Ci-dessous, sont présentés les montants des apéradalisées au cours de I'exercice 2015 suittes de la
Société par les personnes visées a l'article L-B22 du Code monétaire et financier, et selonneslalités
prévues par les articles 222-14 et 222-15 du RemdeBénéral de I'Autorité des marchés financiemut&s ces
opérations ont fait I'objet d’une déclaration awgpde I'AMF.

Achat de titres Vente de titres

Néant. Néant.

12. GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

12.1. MODALITES D’EXERCICE DE LA DIRECTION GENERALE

Dans un souci de simplification des organes d’adstration de Gold By Gold, le Conseil d’Adminisiat en
date 18 octobre 2011 a décidé de cumuler les fumetile Président du Conseil d’Administration eDitecteur
Général de la Société. La Direction Générale del Bgl Gold est de ce fait assumée par le Préside@ahseil
d’Administration de la Société, a savoir Monsieatriek Schein.

12.2. FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D’ADMINSITRATION

Le Conseil d’'administration est a ce jour, compdgécing (5) membres. La durée du mandat de chaque
administrateur est de six (6) années.

Au cours de I'exercice écoulé, le Conseil d’adniatfon s’est réuni 2 fois, avec un niveau de présedes
administrateurs de 100%.



12.3. COMPOSITION

Le Conseil d’Administration est composé de son Egggiet de quatre administrateurs :
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Patrick Schein

Mandat actuel Président du Conseil d'administration

Adresse professionnelle 111, avenue Victor Hugo a Paris 75016

Date de premieére nomination 18 octobre 2011

Date d'échéance du mandat AG statuant sur les comptes de I'exercice closladé8embre 2016

Fonction principale exercée en

dehors de la Société Nean

Autres mandats et fonctions exercDirecteur Général de la société GOLD BY GOLD
dans le Groupe Président de la société BON ALOI

Autres mandats et fonctions exercGeérant de la société SCI FLORICA
en dehors de la Société

Sandrine Schein

Mandat actuel Administrateur

Adresse professionnelle 111, avenue Victor Hugo a Paris 75016

Date de premiére nomination 18 octobre 2011

Date d'échéance du mandat AG statuant sur les comptes de l'exercice closladé8embre 2016

Fonction principale exercée en

dehors de la Société Nean

Autres mandats et fonctions exerc

Gérante de la société AURFINA FONDEUR AFFINEUR
dans le Groupe

Autres mandats et fonctions exerc,, .

en dehors de la Société Nean

Alain Fabrello

Mandat actuel Administrateur

Adresse professionnelle 16, avenue de la Source a Nogent Sur Marne 94 130

Date de premiére nomination 18 octobre 2011

Date d'échéance du mandat AG statuant sur les comptes de l'exercice closladé8embre 2016

Fonction principale exercée en

dehors de la Société Associé Gérant de la société RONIFA

Autres mandats et fonctions exerc, .
Néan
dans le Groupe

Autres mandats et fonctions exerc

en dehors de la Société Associé Gérant de la société RONIFA
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Christian Aubert

Mandat actuel Administrateur

Adresse professionnelle 13, rue Louis Pasteur a Boulogne-Billancourt 92100

Date de premiére nomination 18 octobre 2011

Date d'échéance du mandat AG statuant sur les comptes de l'exercice closladé8embre 2016

Fonction principale exercée en

) Président du Conseil d'administration de la SOAIBAY
dehors de la Société

Autres mandats et fonctions exerc, .
Néan
dans le Groupe

Autres mandats et fonctions exercPrésident du Conseil d'administration de la sod&tBAY
en dehors de la Société Gérant de la société AMELIE FACTORY

Laurent Bouteloup

Mandat actuel Administrateur

Adresse professionnelle Néan

Date de premiére nomination 18 octobre 2011

Date d'échéance du mandat AG statuant sur les comptes de l'exercice closladé8embre 2016

Fonction principale exercée en

s s Gérant de la société LB INVESTISSEMENTS SARL
dehors de la Société

Autres mandats et fonctions exerc, .
Néan
dans le Groupe
Gérant de la société LB INVESTISSEMENTS SARL
Autres mandats et fonctions exercGérant de BP PROPERTIES
en dehors de la Société Gérant de la SNC BLLT

Gérant de la SCI WR

12.4. REMUNERATIONS DES MANDATAIRES SOCIAUX

Au titre de I'exercice 2015, les rémunérations phesmdataires sociaux du Groupe s'élévent a un mbgtabal
de 141 780 € (hors jetons de présence).

Au titre de I'exercice 2015, les membres du Cond@iiministration de la Société ont recu chacurD8 &€ de
jetons de présence, soit un montant global de 0500

13. COMMISSAIRES AUX COMPTES

13.1. MANDATS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le commissaire aux comptes titulaire est :
Monsieur Daniel Forestier
150, boulevard Masséna - 75 013 Paris
Date de premier mandat : Assemblée générale dual2994
Date de renouvellement : 7 mars 2012.

Echéance du mandat : Assemblée générale appeigiér sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2017.
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Le commissaire aux comptes suppléant est :
Ferco SAS
150, boulevard Masséna - 75 013 Paris
Date de premier mandat : Assemblée générale dual 2994
Date de renouvellement : 7 mars 2012.

Echéance du mandat : Assemblée générale appeidiérsur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2017.

13.2. REMUNERATIONS PERCUES PAR LES COMMISSAIRES AUX COMP TES

Les rémunérations percues par les commissairesa@ugtes du Groupe au cours de I'exercice 2015v&alea
20 K€.

31/12/2014 31/12/2015
Montants o Montants o
en HT En % en HT En %
Audit 20.000 € 100 % 20.000 € 100 %
Autres missions - - - -
Total 20.000 € 100 % 20.000 € 100 %

Au niveau de la société consolidante, les hongalte commissaire aux comptes se sont élevés adlE.ed
2015 (contre 12.500 € en 2014) et ont porté unigueersur des missions d’Audit.

14. CONVENTIONS VISEES AUX ARTICLES L.225-38 ET SUIVANT S DU CODE DE
COMMERCE

Nous vous demandons, conformément a l'article B-A2 du Code de commerce, d'approuver les conventio
visées a l'article L. 225-38 du Code de commerapise sont poursuivies ou qui ont été concluesoaws de
I'exercice écoulé apres avoir été régulierememtresdies par votre Conseil d'Administration.



Sont résumeées ci-dessous les conventions régleesempplicables :
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. Administrateur Ancienne ou Date du Conseil
Conventions . Montant nouvelle autorisant la
concerné . .
convention convention
; , Patrick Schein, en qualit]
Contrat de location d’'un local S . L
commerci d’administrateur et 15.251,76 € (HT) Ancienne 18 janvier 2010
ial PP
bénéficiaire du contrat
Contrat de prestations de |Sandrine Schein, en qual
services (expertise et d’administrateur et 6.420 € (TTC) Ancienne ler avril 2010
évaluation) bénéficiaire du contrat
Contrat de prestations de |Sandrine Schein, en qual
. . . ' . 18 octobre 2011
services (techniques et ' . N ’
( 9 d'administrateur et géran 81.364,14 € (HT) Ancienne mise a jour en date

logistiques) entre Aurfina et
Gold By Gold

d’Aurfina, société
bénéficiaire du contrat

du 3 mars 2014

Votre Commissaire aux Comptes a été diment avisésleonventions qu'il a décrites dans son rajgpédial.

Malgré la loi d’ao(t 2014 visant a simplifier laglélation entourant les conventions réglementéssrdlations

évoquées ci-avant restent des conventions régléesdevant étre approuvées en assemblée.

15. CONCLUSION

Pour conclure, nous vous demandons de bien voapgirouver ces comptes qui ont été établis aveérsiacet
donner au Conseil d'administration, quitus de stigeet a votre Commissaire aux Comptes quitigadaission.

Nous restons a votre entiére disposition pour rémgoraux questions que vous voudrez bien nous poser

préalablement au vote des résolutions qui seramhses a vos suffrages.

Le Conseil d’Administration
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ANNEXES

ANNEXE 1 : TABLEAU SUR LES DELEGATIONS EN MATIERE D "AUGMENTATION DE CAPITAL

Délégations données au Conseil .
\ e - Montant nominal . h s
d’Administration . - Durée de la délégation
. . L. maximum autorisé
par 'Assemblée Générale

Date
d'assemblée

Utilisation de la délégation au
cours de I'exercice 2014

Néant




ANNEXE 2 : TABLEAU DES RESULTATS DES 5 DERNIERS EXERCICES

> Tableau des résultats des cing derniers exercicesoptes sociaux)
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2015 2014 2013 2012 2011

1- Capital en fin d'exercice
Capital social 273.361 273.361 273.361 273.361 229.500
Nombre d'actions ordinaires existai 2.733.612 2.733.612 2.733.612 2.733.612 2.295.000
Nombre des actions a dividende prioritaire exigtt - - - - -
Nombre maximal d'actions futures a cr - - - - -

Par conversion d'obligations - - - - -

Par exercice de droit de souscription - - - - -

Par exercice de bons de souscription (BSA) - - - - -

Par émission d'actions gratuites au profit degigala - - - - -
2- Opérations et résultats de I'exercice
Chiffre d'affaires hors taxes 84.762.839 80.348.051 127.826.434 162.140.444 111.096.662
Résultats avant impét, participations des saladiésgtions aux amortissements et provisions 873.716 709.561 620.178 504.156 1.752.261
Impots sur les bénéfices 16.734 37.525 181.324 245.710 192.862
Bénéfices apres impoOts mais avant dotations auxtes®ments et provisions 856.982 672.036 438.854 258.446 1.559.399
Participation des salariés due au titre de I'egerci - - - - -
Résultats aprés imp0t, participation des salatiégtations aux amortissements et provisions -129.762 59.287 419.960 230.846 762.176
Montant des bénéfices distribués - 59.287 109.344 136.680 114.750
3- Résultats par action
Résultats avant imp0ts, participation des saladiésgtions aux amortissements et provisions 0,31 0,26 0,23 0,18 0,76
Résultats aprés imp0ts, participation des salatiélgtations aux amortissements et provisions - 0,05 0,02 0,15 0,09 0,68
Dividende versé a chaque action 0,04 * 0,04 0,04 0,05 0,05
4-Personnel
Nombre de salari 2 2 2 2 2
Montant de la masse salariale 154.193 152.573 154.052 154.046 124.115
Montant des sommes versées au titre des avantagjass (Sécurité sociale, ceuvres sociales, etc 72.308 76.390 73.931 77.023 72.286

* : Montant proposé a la prochaine assemblée géeévadinaire des actionnaires.




