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RAPPORT DE GEST ON 

RAPPORT DE GESTION 

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDfNAIRE ET EXTRAORDfNAIRE 

DU 20 MAI2016 

INCLUANT LE RAPPORT SUR LA GESTION DU GROUPE 

Chers Actioilllaires, 

Nous vous avons conviés, confonnément à la loi et aux statuts de notre Société, pour vous doiUler 
connaissance du rapport que nous avons établi sur la marche des affaires de notre Société pendant 
l'exercice social clos le 31 décembre 2015. 

Nous souhaitons également vous doilller coilllaissance du rapport que nous avons établi sur les 
comptes consolidés du groupe arrêtés au 31 décembre 2015. En effet, nous vous rappelons que, les 
actions de la Société sont admises à la cote du marché Euronext de NYSE Euronext (« Eurolist »), 
compartiment C (small caps) de la Bourse de Paris et nous avons établi des comptes consolidés. 

Nous avons l'hoiUleur de soumettre ce rapport à votre appréciation en même temps que le bilan, le 
compte de résultat, l'annexe et les comptes consolidés établis au 31 décembre 2015. 

Par ailleurs, sont aiUlexés à ce rapport : 

• le tableau des résultats des cinq derniers exercices, 
• le rapport spécial du Prés ident (i) sur la composition du conseil d ' administration et 

l ' application du principe de représentation des femmes en son sein, (ii) sur les conditions de 
préparation et d'organisation des travaux ainsi que (iii) sur le fonctionnement du conseil 
d ' administration et les procédures de contrôle interne et de gestion des risques 

• le tableau des délégations en matiè re d ' augmentation de capital, 
• le rappo11 sur les stocks options ainsi que sur l'attribution d'actions gratuites. 

Nous vous rappelons que, confonnément aux prescriptions légales, tous ces documents sont restés à 
votre disposition, au siège social, pendant les vingt-et-un jours qui ont précédé l'assemblée en même 
temps que les rapports des Commissaires aux comptes. 

Nous vous demandons de nous en doiUler acte. 
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1. RAPPORT SUR LA GESTION DE L' ACTIVITE ET RESULTAT DU GROUPE KEYRUS AU COURS DE 

L'EXERCICE 

Date de 

clôture des % de % Periode de 
Nom au 31 / 12120 1 5 Siège 

comptes con t rôle d ' intérêt consol idation 

sociaux 

KEYRUS Paris - France 31 décembre Société consolidante 01/01 /1 5 - 31/12/1 5 

Keyrus Management Paris - France 31 décembre 90% 90% 01/01/15 - 31 / 1211 5 

Kadris Group Paris - France 31 décembre 100% 100% 01/01 / 15-31 / 12/ 15 

Kadris Consultants Paris - France 31 décembre 100% 100% 01 / 01 / 15- 31 / 12115 

Keyrus Canada lnc Montréal - Canada 31 décembre 100% 100% 01 / 01 / 15- 31 / 12/ 15 

Keyrus Suisse Genève - Suisse 31 décembre 100% 100% 01/ 01 / 15 - 31 / 12115 

Keyrus Belgium Bruxelles - Belgique 31 décembre 100% 100% 01/01 / 15- 31 / 12115 

Keyrus Luxembourg luxembourg 31 décembre 100% 100% 01/01/15-31 / 12/15 

Keyrus Espagna (Etica Software) Madrid - Espagne 31 décembre 100% 100% 01/01/15 - 31/12/ 15 

Keyrus do Brazil (Etica Do Brazil) Sao Paulo - Brésil 31 décembre 100% 100% 01 / 01/15-31 / 12/ 15 

Keyrus Maurice Ile Maurice 31 décembre 100% 100% 01 / 01 / 15 - 31 / 12115 

Keyrus limited Hong Kong 31 décembre 70% 70% 01/01 / 15-31 / 12115 

Keyrus Chine Shang aï 31 décembre 70% 70% 01 / 01 / 15-31 / 12/ 15 

Equinoxe Tunis -Tunisie 31 décembre 100% 100% 01 / 01 / 15-31/ 12115 

Keyrus Tunisie Tunis - Tunisie 31 décembre 68% 68% 01/01 / 15 - 31/ 12115 

Keyrus Israël Tel A vi v - Israël 31 décembre 70% 70% 01/01 /1 5 - 31/12115 

Vision BI Tel A vi v - Israël 31 décembre 51% 36% 01 / 01 / 15- 31 / 12115 

Vision BI USA New York - USA 31 décembre 51 % 36% 01 / 01 / 15 - 31 / 12115 

Keyrus Capital Market Paris - France 31 décembre 77% 77% 01 / 01 / 15 - 31 / 12115 

Keyrus UK londres - UK 31 décembre 100% 100% 01 / 01/ 1 5 - 31 / 1211 5 

Keyrus Biopharma Belgium lane - Bruxelles 31 décembre 100% 100% 01 / 01 / 15- 31 / 12 / 15 

Keyrus Biopharma Tunisie Tunis - Tunisie 31 décembre 90% 90% 01 / 01/ 15 - 31 / 12/ 15 

Absys - Cyborg Paris - France 31 décembre 100% 100% 01 /01 / 15- 31/12/ 15 

Absys - Cyborg Belgique Bruxelles - Belgique 31 décembre 100% 100% 01 / 01/ 15- 31 / 12115 

Up Génération Paris - France 31 décembre 80% 80% 01 / 01 / 15- 31 / 12115 

Rheims Sao Paulo - Brésil 31 décembre 70% 70% 01 / 01 / 15-31 / 12/ 15 

BI PB Group limited l ondres - UK 31 décembre 76% 76% 01 / 01/ 15-31 / 12/15 

BIPB limited UK l ondres- UK 31 décembre 76% 76% 01 / 01/ 15 - 31 / 12/ 15 

BIPB LLC US New York - USA 31 décembre 76% 76% 01 / 01/15- 31 / 12/ 15 

BIPB SARL Paris - France 31 décembre 76% 76% 01/01/15- 31 / 12115 

1. 1 Faits marquants de l'exercice 

Dans un marché en reprise, la poursuite de notre stratégie de différenciation par une véritable offre de 
conseil technologique et l' élargissement de celle-ci à de nouvelles expertises ont permis au groupe de 
connaître une croissance supérieure à celle du marché. La croissance organique des activités du 
Groupe est de 16,6% ( 14,9% à périmètre et taux de change constant). Cette croissance est très forte sur 
le segment des Grands Comptes(+ 18,8%) et de 3,0% sur le segment du Mid Market. 

Les activités Grands Comptes, accélèrent leur croissance organique et surperforment leur marché avec 
+ 18,8% sur 2015 contre 4,8% en 2014. Cette forte progression des activités Grands Comptes sur 
l'ensemble de l'exercice 2015 s'explique notamment par un marché mieux orienté et une demande 
alignée avec le portefeuille de solutions et services du Groupe 

Les activités Mid Market ont progressé de 3,0% contre 7,3% l'an dernier. 
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Le résultat opérationnel courant (ROC) est en progression passant de 5,8 M€ à 8,1 M€ : Je ROC du 
secteur Grands Comptes progresse de 3,0M€ à 4,2ME cette année et celui du Mid Market augmente 
tout aussi significativement, passant de 2,8 M€ à 3,9M€. 

La dette financière nette est fortement réduite passant de 17,6 M€ à 13,9 M€, grâce à une bonne 
gestion du besoin en fonds de roulement et à une augmentation des flux générés par l'activité (+3,5 
M€). 

La trésorerie nette du Groupe augmente fortement à 20,3 M€ contre 16,4M€ à la fin de 1 'exercice 2014 
et la structure financière reste solide. 

Avec un positionnement original et un portefeuille de services bien en place mêlant de très fortes 
compétences de conseil amont et une excellence technologique nourrie par des investissements 
continus en matière d'innovation et de R&D, le Groupe est parfaitement positionné pour répondre à la 
demande sur ses marchés. 

Le contrôle fiscal sur le CIR des années 2009 à 2011 commencé en mai 2013 et finalisé au cours de 
l'exercice 2015 , a donné lieu à une rectification dont le montant avait été anticipé et provisionné dans 
les comptes de l'exercice 2014. 

1.1.1 GRANDS COMPTES 

Le Groupe a poursuivi en 2015 les initiatives lancées au cours des dernières années pour se donner les 
moyens de traiter l'ensemble des problématiques des entreprises en matière de pilotage de la 
performance, gestion des données et maîtrise du canal digital. Un effort particulier a été porté sur le 
développement et la promotion des expertises et solutions liées aux data sciences et à l'analyse 
prédictive. 

L'offre de services mise en place repose sur trois piliers stratégiques : 
Data Intelligence (Business Intelligence, Information Management, Big Data & Analytics, 
CPM/EPM), 
Digital Experience (Stratégie et Performance Digitales, Digital Commerce, Relation Clients & 
CRM Digital), 
et Management & Transformation 

Cette offre permet d ' intervenir sur l'ensemble des problématiques amont dans ces domaines: schéma 
directeur, choix de solution, travail sur les organisations et processus, déclinaison de la stratégie en 
opérations, plans, budgets, initiatives et indicateurs. Le Groupe a ainsi poursuivi ses investissements 
pour offrir une couverture complète en matière de compétences Conseil, couvrant tant les aspects 
technologiques que foncti01mels, avec des spécialistes des grandes fonctions de 1 'entreprise (RH, 
ventes, marketing, achats, production industrielle et supply chain, finance, .. ) ou des métiers de nos 
clients (industries fmancières, industries manufacturière et pharma, services non financiers, 
distribution, secteur public etc ... ). 
Un effort particulier est conduit en continu afin d 'améliorer la notoriété et la reconnaissance de la 
marque Keyrus Management, véritable levier de positionnement des savoir-faire Keyrus en Data et 
Digital. 
Dans un marché de la data science souffrant d' une pénurie de ressources qualifiées, Keyrus investit 
fortement dan s la promotion de la formation sur l' ensemble des géographies du groupe, soit par le 
biais de cursus structurés réalisés sur plusieurs semaines en interne par les entités du groupe, soit par le 
biais de partenariats académiques avec des universités et écoles de premier rang. Par exemple en 
France, Keyrus participe directement à la création de la filière d'emplois Data Scientists, en soutien du 
Plan Big Data du Gouvernement. Le groupe est ainsi à l' initiative de cursus diplômants (Master 1, 
Master 2, Phd) et certifiants (formations professionnelles) en Data Science dans le but de former la 
nouvelle génération de Data Scientists pour les entreprises. Ces deux dernières années en France, 
Keyrus a ainsi créé des différents cursus diplômants dédiés au Big Data et à la Data Science en 
parteneriat avec l'Ecole Polytechnique, Telecom ParisTech, l'Ecole Polytechnique d' Assurances et 
Singularity University. 
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En tennes de croissance externe, l'année 2015 a été marqué par l'intégration des acquisitions réalisées 
2014 et le lancement de nouveaux projets de rapprochement qui se concrétisent en ce début d'année 

2016, détaillés au point 1.4 de ce rapport. 

L'offre de services couvre également la mise en œuvre de toutes les principales solutions du marché 
ainsi que d' une large sélection de technologies innovantes que le Groupe s'est organisé pour détecter, 
tester et proposer à ses clients. Dans ce domaine, le Groupe bénéficie d' une dynamique d' innovation 

très forte du marché, tant chez les éditeurs leader du marché (SAP, Oracle, IBM et Microsoft) que 
chez des acteurs plus petits ou nouveaux entrants, qui pennettent de répondre aux problématiques de 
mobilité, aux attraits du « cloud computing » ou au phénomène du «Big data ». Dans ce domaine, 

l' intégration de VBT dans l'offre globale du groupe et le soutien de sa croissance se poursuivent. 

1.1.2 MID MARKET 

Dans un contexte de marché moins favorable et plus incertain que celui des Grands Comptes, le 

Groupe a réalisé une perfonnance remarquable: si la hausse du chiffre d'affaires de 3,0% est 
essentiellement due à l' effet de la mise en place de la Déclaration des Salariés Nominative (DSN), 
l'amélioration de la rentabilité confinne la qualité des équipes dans la gestion opérationnelle de 
l'activité. 

Les ventes de services ont progressé de 7,2%, l'accent continuant à être porté sur la rationalisation de 
l'offre et la productivité. 

La société a continué à améliorer la gestion de sa base clients, dont les revenus ont enregistré une 
nouvelle progression de 6,2% par rapport à 2014. 

Enfin, après une année 2014 en forte de croissance de 30%, les ventes de licences ont connu un retrait 
marqué, en décroissance de 15% en 2015. Cette baisse peut s'expliquer par des effets d'arbitrage des 
clients, dans une année où les directons infonnatiques et financières sont fortement mobilisées par la 

mise en place de la DSN. 

1.2 Activité et résultats du groupe- évolution prévisible 

1.2.1 CHIFFRE D'AFFAIRES 

En tenne d 'activité, le Groupe a réalisé un chiffre d'affaires de 201 ,9M€ en 20 15 contre 173,1M€ en 

2014 soit une progression de 16,6% (+21,5% sur les Grands Comptes et +3,0% sur le Mid Market). La 

croissance organique est de 18,8% sur les Grands comptes et + 3,0% sur le Mid Market, preuve que 

les choix stratégiques de la direction du groupe portent leurs fruits. 

Le chiffre d'affaires consolidé du groupe se répartit comme suit: 
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Par segment de marché 

Par zone géographique 

GrandsCompt~s 76,7% (73,6%) 

Mid Mark~t 23,3% (26,4%] 

Franc~ 64,4% (68,3%) 

• Europ~ 18.4% (15,6%) 

Autr~s 17,2% (16,1%) 
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Par secteur d'activité 

• Industries 28,8% (28,7%) 

Banque- Am.l'ance 22.3% (18,8%) 

• T~l~communications 9,8% (11,1%) 

• Services - Distribltion 30,5% (30,7%) 

• Secteur Pub l e 3,2% (6,9%) 

Utilities 4,0% (2,9 %) 

Transport 1.4% (0,9%) 

Entre parenthèses: données au 3111212014 

La note 5 de l'annexe des comptes consolidés exprime l'évolution de l' activité par secteur. La 
répartition géographique évolue par rapport à 2014, avec une hausse de la part de l' international, en 
dépit d 'effet de change fortement défavorable sur le Real brésilien, mais aussi à une hausse du chiffre 
d' affaires sur l'ensemble de filiales étrangères excepté le Canada et à l' effet année pleine de 
l' intégration de BIPB. 

1.2.2 RESULTAT DU GROUPE 

L' activité du groupe Keyrus sur l' exercice 2015 peut être résumée comme suit: 

Exprimé en k€ 31 / 1212015 31 /121201 4 

Chiffre d'affaires 201 953 173 059 

Résultat opérationnel courant 8 072 5 802 

Résultat opérationnel 5 717 4 862 

Résultat finander -607 -703 

Impôt sur les résultats -1 810 -1 563 

Résultat net 3 300 2 595 

Dont: 

Part du Groupe 3 717 2 826 

Part des Minoritaires -417 -232 
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• Résultat Opérationnel Courant 

Le Résultat opérationnel Courant s'élève à 8.072 K€ au 31 décembre 2015 contre 5.802 K€ au 31 
décembre 2014 soit une hausse de 39,1 %. Il intègre les coûts liés à la mise en place de l'ensemble des 
compétences, notamment en matière de Conseil, nécessaires pour délivrer l'ambition du Groupe en 
matière d'offre de services. 

Les charges d'exploitation sont ainsi essentiellement constituées des frais de personnel qui 
représentent plus de 57,6% du chiffre d'affaires (contre 58,0% l'année dernière). 
Les autres charges d 'exploitation, comprenant les achats et autres charges externes, les impôts et taxes 
ainsi que les dotations aux amortissements et provisions, représentent 38,6 % du chiffre d ' affa ires 
(contre 42% l'année dernière). 

Les effectifs salariés du groupe à fin décembre 2015 s'élevaient à 2. 125 collaborateurs en 
augmentation de 9,15% comparée à l' exercice précédent. Les effectifs (sous-traitant inclus) s 'é lèvent à 
2.365 au 31 décembre 2015, en progression de 10,96% par rapport au 31 décembre 2014. 

• Résultat Opérationnel 

Le résultat opérationnel se situe à 5,72M€ contre 4,86M€ au titre de l'exercice 2014 soit une 
amélioration de 17,6%. Il intègre des produits et charges non récurrents pour -2,36M€, dont -1.3 M€ 
au titre de la dépréciation du goodwill des activités au Canada et 0,9M€ de coûts de réorganisation. 

• Résultat Financier : 

Le résultat financier s'élève à -608 K€ contre- 703 K€ au titre de l'exercice 2014. Il se compose d ' une 

part d 'un coût lié à l 'endettement financier net de -1.462 K€ et d 'autre part des produits et charges 
fmanciers nets pour +854 K€ qui se composent principalement de 479 K€ de produits de 
désactualisation des créances d'exploitation et de -214K€ de gains/pertes de changes, de 609 K€ de 
plus-value de cession de titres et -20K€ d'autres charges financières. 

• Impôts sur les résultats : 

L ' impôt comptabilisé au titre de l'exercice est une charge nette de 1.81 OK€ contre 1.563K€ au titre de 
l'exercice 2014. L' impôt comprend la CVAE qui représente un montant de 1.400K€ (net de l' impact 
de sa déductibilité sur l' impôt sur les résultats). La charge augmente de 247 K€, principalement du fait 
de la hausse de la CV AE 

1.2.3 SITUATION FTNANCIERE DU GROUPE 

• Capitaux permanents : 
Les capitaux propres consolidés s'élèvent au 31 décembre 2015 à 39.287 K€. 

• Passifs non courants : 
Le total des passifs non courants s 'élève à 20.541 K€ dont 11.782 K€ de passifs financiers. 
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L'endettement du groupe est essentiellement à taux variable. 0,6 M€ font l'objet d 'une couverture de 
taux, en particulier avec un SWAP de taux souscrit en 20 12 concernant la dette levée auprès du Crédit 
du Nord (3 M€). 

En février 2016, Key rus a signé un financement syndiqué avec ses partenaires bancaires portant sur 
une enveloppe de 18M€ et complété par un prêt adossé de BPI de SM€ décrit au point 1.4 de ce 
rapport. 

• Endettement Financier net : 
La trésorerie nette du groupe s'élève à 20,3 M€ au 31 décembre 2015, soit une augmentation de 
3,9 M€ par rapport au 31 décembre 2014. 

L' endettement financier net du groupe s'entend ici au sens des covenants bancaires, à savoir toute 
dette financière souscrite auprès d'un établissement financier diminuée de la trésorerie nette et des 
valeurs mobilières de placement. Il s'élève à 13,9 ME au 31 décembre 2015 et s 'analyse comme suit: 

RUBRIQUES 31/12/ 2015 31 / 12/ 2014 

A. Trésorerie 14980 12 794 

B. Instruments équivalents 

C. Valeurs mobilières de placement 5 316 4589 

D. Liquidités (A+B+C) 20297 17383 

E. Actifs financiers courants 

F. Dettes bancaires à court terme 34 1025 

G. Part à moins d'un an des dettes Long terme 24289 15685 

H. Autres dettes court terme 

1. Total (F+G+H) 24324 16710 

J. Endettement financier à court terme (I-D) 4027 - 673 

K. Dette bancaire à long terme 6660 10837 

L. Obligations émises 

M. Autres dettes à long terme 550 7450 

N. Total (K+l+M) 7210 18287 

O. Endettement financier net (J+N) 11237 17614 

• Investissements : 
Les immobilisations incorporelles présentent une valeur comptable nette de 40.698 K€ et se 
composent principalement des goodwills pour 40.312 K€. 

Les immobilisations corporelles présentent une valeur comptable nette de 2.533 K€. 

Les immobilisations financières présentent une valeur comptable nette de 3.698 K€ constitués 
principalement de dépôts et cautionnements, de prêts et de titres de participations non consolidés. 

Le groupe a fmancé ses investissements sur fonds propres. 

Les acquisitions des sociétés prévoient des paiements différés du prix fixe et des prix variables qui 
sont comptabilisés en dettes sur immobilisations. Les dettes sur acquisitions d' immobilisations 
s'élèvent à 2.860 K€ au 31 décembre 201 5 et sont actualisées. 
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• Autres Actifs non courants : 

Suite au changement de la réglementation relative au remboursement des Crédits d ' Impôt Recherche, 

et des Crédits d'Impôt pour la Compétitivité et l'Emploi et au remboursement de ces créances à 3 ans, 

Je Groupe a comptabilisé en actifs non courants un montant de 19,1 M€ correspondant aux créances 

des exercices 2013, 2014 et 2015, actualisées sur trois ans et demi à un taux de 2%. 

Le groupe di spose d ' une situation financière saine, caractérisée par une trésorerie disponible de 

20,3 M€ à mettre en perspective de dettes financières représentant un total de 31 ,5 M€ (cf. note 20 sur 

les comptes consolidés du groupe au 31 décembre 2015). 

1.2.4 PERSPECTIVES D'A VENIR DU GROUPE 

Après une nouvelle année de croissance organique(+ 14,7%) supérieure au marché tout en consolidant 
son portefeuille d'offres : Data Intelligence - Digital Experience - Management & Transfonnation, 
Keyrus poursuit sa trajectoire stratégique et construit son offre de service numérique intégrée pour 
accompagner ses clients dans la capacité à transformer leur 'data' en action. 
Pour Je segment Mid Market, poursuite d'une stratégie de prudence en matière de croissance organique 
compte tenu de l'environnement économique avec de nouveaux investissements R&D et Innovation 
autour de nouvelles solutions Cloud- SaaS. 

1.2.4.1 Grands comptes 

Le Groupe Keyrus a continué en 20 15 à améliorer sa notoriété et la reconnaissance de sa marque 
auprès des organisations Grands Comptes et Mid Market. 
Agilité, Innovation et expertise de la valorisation de la donnée sont inscrits profondément dans le 
génome de la marque et permettent à Keyrus d'anticiper les 'trends' de marché et d'adapter de manière 
continue son offre à la demande. 
En 2016, le Groupe Keyrus va poursuivre ses investissements en matière d ' innovation, de formation, 
de compétences conseil et de qualité de service, et ce sur l'ensemble de ses grandes implantations de 
façon à pouvoir déployer de grands projets sur l'ensemble des zones d ' activité des grands comptes 
avec un déploiement progressif de ses expertises Digitales et Big Data/Analytics sur l'ensemble de ses 
zones géographiques. 

Le Groupe Key rus anticipe un marché plus favorable en 2016 mais avec toujours une forte pression 
sur les prix. 

1.2.4.2 Mid Market 

L'exercice 2016 s'exercera dans un contexte économique toujours difficile pour les PME. Absys 
Cyborg pourra cependant capitaliser sur une base installée unique de plus de 3500 clients qui présente 
de nombreuses opportunités de migrations de sa base installée vers les versions les plus innovantes de 
ses logiciels. La croissance estimée du revenu devrait être de 3 à 4% à périmètre équivalent, sans 
sacrifier aux objectifs de rentabilité opérationnelle. En revanche, il est prévu des investissements 
importants dans la migration de l'ERP de la société: une équipe projet a été constituée afin de 
travailler exclusivement sur ce projet. 
L'investissement réalisé autour de ses quatre lignes de produits Sage ERP X3, Microsoft Dynamics, 
Sage Ligne 100 et Paie et Sage FRP 1 000 sera homogène. 
Le dispositif spécifique visant à développer le revenu licence lié à la signature de nouvelles affaires, 
mis en œuvre l'an passé, sera prorogé. 
Même s i l' essentiel des transitions a été conduit en 2015, la nouvelle réglementation liée à la mise en 
place de la Déclaration des Salariés Nominative (DSN) devrait avoir un effet exceptionnel sur le 
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volume de service au dernier trimestre 2016 avec l'entrée en vigueur d'une dernière phase de cette 
réglementation. 
Les résultats du premier trimestre 20 16 confirment un bon démarrage de 1 'exercice avec une prise de 
commande bors DSN en amélioration sensible. 
La société poursuit son effort d 'enrichissement de ses offres ERP historiques par l' apport de fonctions 
métiers et de technologies innovantes d'aide à la décision ou de mobilité. La fourniture de solutions 
bébergeables dans le Cloud constitue en outre une priorité même si la demande des PME reste encore 
modeste et confuse pour le moment sur le sujet de l'ERP. 
Les opportunités de croissance externe d' acteurs directement concurrents ou de solutions 
complémentaires constituent une cible potentielle de développement pour renforcer les implantations 
géographiques sur lesquelles la société exerce déjà ses activités ou renforcer la pertinence de ses 
offres. 
L'activité liée à la vente de projets dans des contextes internationaux progresse significativement et 
constitue un axe clé de développement pour la société. 

1.3 Acll'vi té des principales filiales 

1.3.1 ABSYS-CYBORG : 
La société Absys-Cyborg a réalisé un chiffre d'affaires de 46,2 M€ (44,7 M€ en 2014) et un résultat 
d'exploitation de 4,3 M€ contre 3,1 M€ en 20 14. L'amélioration de la rentabilité est le résultat 
d ' efforts continus de productivité. 

1.3.2 Keyrus SUISSE : 
La société Keyrus Suisse a réalisé un chiffre d'affaires de 1 ,3M€ (1 ,5 M€ en 20 14) et un résultat 
d 'exploitation de -0,2 M€ contre -0,3 M€ en 2014. 

1.3.3 Keyrus BELGIQUE: 
La société Keyrus Belgique a réalisé un chiffre d 'affaires de 16,4 M€ ( 13,3 M€ en 2014) et un résultat 
d ' exploitation de 0,3 M€ contre 0,5 M€ en 2014. 

1.3.4 Keyrus Biopharma BELGIQUE: 
Cette société gère les activités liées à l' industrie pharmaceutique en Belgique. Elle a réalisé un chiffre 
d 'affaires de 9, 1 M€ (8,7 M€ en 2014) et un résultat d 'exploitation de 0,2 M€ contre 0,04 M€ en 2014. 

1.3.5 Keyrus CANADA: 
Keyrus CANADA développe l' offre Business Inte lligence de Keyrus au Canada et assure la veille 
technologique du Groupe sur le continent Nord-Américain. Keyrus CANADA a réalisé un chiffre 
d' affaires de 4,9 M€ (contre 5,4 M€ en 2014) et un résultat d'exploitation de -0,2 M€ contre -0,1 M€ 
en 2014. 

1.3.6 Keyrus ESPAGNE: 
Cette société a une activité de consei l et d' intégration de solutions de Business Intelligence en 
Espagne. Keyrus Espagne a réal isé un chiffre d'affaires de 5,4 M€ (4,9 M€ en 2014) et un résultat 
d ' exploitation de 0,4 M€ (0,2 M€ en 2014). 

1.3.7 Keyrus BRESIL: 
Cette société a une activité d ' intégration de solutions de Business Intelligence et une activité 
d'intégration de solutions digitales de ventes omni-canal au Brésil. Keyrus Brésil a réalisé un chiffre 
d 'affaires de 13,6 M€ (10,8 M€ en 2014) et un résultat d 'exploitation de 0,7 M€ (-0,3 M€ en 2014). 
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1.3.8 Keyrus MANAGEMENT: 

Cette société a une activité de conseil en management. Elle a réalisé un chiffre d 'affaires de 6,2 M€ 

(7,7 M€ en 2014) et un résultat d'exploitation de 0,9 M€ (1 ,0 M€ en 2014). 

1.3.9 BIPB Limited 
Cette société a une activité d' intégration de solutions de Business Intelligence. Elle a réalisé un chiffre 

d 'affaires de 5,4 M€ (2,3 M€ en 20 14) et un résultat d 'exploitation de -0,8 M€ (0,2 M€ en 20 14). 

1.4 Evénements intervenus depuis la clôture 

En février 2016, Keyrus a signé un financement syndiqué avec ses partenaires bancaires portant sur 
une enveloppe de 18M€ et complété par un prêt adossé de BPJ de SM€ : 

Le crédit syndiqué est amortissable sur 5 ans et a pour objet : 
• De refinancer le solde de prêt moyen terme existant pour 4,2M€ 
• De refinancer les acquisitions récentes de BIPB, Rheims et Medqualis 
• De financer la croissance externe du groupe sur les trois prochaines années 

Ce prêt est assorti des covenants suivants (basés sur les comptes consolidés) : 
• Dette nette 1 EBITDA < 3,00 
• Dette nette 1 Capitaux propres < 0,90 

Le prêt BPI permet de financement les investissements immatériels et managériaux, notamment 
dans le cadre de la croissance à l'international 

Ces crédits permettent de sécuriser le fmancement de Keyrus sur les prochaines années et de lui 

assurer les besoins de financement nécessaires à son projet de développement à moyen terme. 

En janvier 2016, Keyrus a fmalisé la reprise de 55% de Medqualis, société basée à Montréal, 

spécialisée en Biopharma et intervenant au Canada et au nord des Etats-Unis. La société a réalisé 

environ 1 M€ de chiffre d'affaires en 2015 et doit pem1ettre aux activités Biopharma de Keyrus de 

développer leur présence à 1' international. 
En février 2016, Keyrus a repris 100% du Créac' h Consulting, cabinet de conseil en management 

spécialisé en conseil en organisation RH et en SIRH, basé à Paris. La société a réalisé environ 1 M€ de 

chiffre d'affaires en 2015 et doit permettre à Keyrus Management de renforcer son expértise RH. 

En mars 2016, Keyrus Belgium a finalisé le rachat de 51% de Navigha, cabinet de conseil en 

management basé à Bruxelles et réalisant environ 4M€ de chiffre d'affaires en 20 15. 

1.5 Approbation des comptes consolidés 

Nous vous demanderons, après avoir entendu la lecture du rapport des commissaires aux comptes, de 

bien vouloir approuver les comptes consolidés tels qu'ils vous sont présentés. 

1 .6 Activité du groupe en matière de recherche et développement 

L' ensemble des dépenses de recherche et développement sont comptabilisées en charges. Le Groupe a 
comptabilisé un crédit d' impôt recherche net de frais et de coûts d 'actualisation de 4,6M€ au 31 

décembre 2015 (5,0 M€ en 2014). 
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1. 7 Facteurs de risques 

La société a procédé à une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif sur 
son activité, sa situation financière ou ses résultats ou sur sa capacité à réaliser ses objectifs et 
considère qu'il n'y a pas d' autres risques significatifs hormis ceux présentés ci-dessous. 

1.7.1 RISQUES LIES A L'ACTIVITE 

1.7.1.1 RISQUES CLIENTS 

En cette période économique instable, de nombreux grands comptes cherchent à réduire le nombre de 
prestataires auxquels ils font appel et exercent une forte pression sur les prix d'achat des prestations 
dans une logique d'optimisation des coûts. Cependant, Keyrus, en raison de son positionnement de 
spécialiste, sa présence sur des projets stratégiques, ses compétences sectorielles et fonctionnelles et sa 
maîtrise des technologies, est en mesure de limiter ces risques et obtient chaque année un nombre 
croissant de nouveaux référencements. 

Le Groupe Keyrus n'est pas dépendant d'un client spécifique. 

31 / 12/2015 31 / 12/ 2014 

Premier client 3,0% 4,2% 

Cinq premiers clients 11,8% 15,4% 

Dix premiers clients 18,4% 21,8% 

Les procédures de gestion de crédit et de recouvrement mises en place permettent de maîtriser le 
risque clients. 

1. 7 .1.2 Risques liés aux projets 

Le Groupe réalise une part croissante de son chifrre d'affaires sous forme de projets ou services avec 
engagement de résultat. Pour accompagner cette mutation, le Groupe a renforcé ses procédures Qualité 
(acceptation de mission, chiffrage, suivi de projet ... ), ses compétences et la formation de ses équipes 
dans ces domaines 

1. 7 .1.3 Risques liés aux évolutions technologiques 

Les évolutions technologiques étant de plus en plus rapides, les technologies jugées «avancées » à un 
moment deviennent vite matures puis rapidement dépassées. Il existe donc un risque pour les 
entreprises de ce secteur en mouvement constant de perdre le pas et de ne plus être au fait des 
dernières technologies. 

Dans ce contexte, Keyrus a mis en place une veille technologique active et permanente. Cette veille a 
l' avantage d' être effectuée non seulement en Europe mais aussi au Canada et en Israël. Cette veille 
permet à Keyrus de détecter très en amont les technologies montantes et d 'être proactive dans la 
proposition de solutions innovantes à ses clients. 

Par ailleurs, la société consacre en moyenne 3% de la masse salariale à la formation. Ceci lui garantit 
une évolution constante de l'expertise de son personnel. Le dispositif des «périodes de 
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professionnalisation» mis en place dans le cadre de la réforme de la fonnation professi01melle 
continue, qui s'inscrit dans une politique forte de l'entreprise d'évolution des compétences, 
technologiques mais aussi métiers et comportementales, s 'est poursuivi en 2015. 

La société continue à anticiper les évolutions réglementaires dans le domaine de la formation continue 
afin d 'être toujours en pointe et de proposer à ses collaborateurs les meilleures perspectives 
d'évolution professionnelle. 

1. 7 .1.4 Risques liés à la concurrence 

Malgré un grand nombre de consolidation ces dernières années, notamment chez les Editeurs, le 
secteur des Logiciels et Services Informatiques reste un secteur très concurrentiel. Le marché des 
sociétés de conseil et de services informatiques connaît également un mouvement permanent de 
consolidation tirée par la demande des clients qui souhaitent de plus en plus réduire le panel de leurs 
fournisseurs et avoir des partenaires solides, pérennes et pouvant les accompagner à l' international. 

Dans ce contexte, Keyrus a su se spécialiser depuis son origine et développer de forts domaines 
d 'expertise autour de la Business Intelligence et des technologies Internet, ainsi qu 'une approche 
métier, qui lui permettent de s'imposer comme un acteur reconnu de ces domaines et de présenter des 
critères marqués de différentiation sur ce marché concurrentiel. 

La présence en bourse de l' entreprise, sa solidité financière et sa présence internationale renforcent 
encore l' image du groupe face aux concurrents, notamment non cotés, sur le marché français en 
particulier. 

1. 7 .1.5 Risques liés aux fournisseurs 

La société considère qu·elle ne se trouve pas en situation de dépendance significative à l' égard de ses 
fournisseurs. 

1. 7 .1.6 Risques liés au marché des logiciels et des services 

Les activités du groupe sont exposées aux risques liés à la croissance du marché des Logiciels & 
Services Informatiques. La faible croissance économique, voire la récession, en France et sur les 
autres marchés sur lesquels Keyrus opère, peut entraîner un décalage des projets d' investissement des 
clients de Keyrus et de ses filiales, et pourrait avoir des conséquences sur son activité si elle venait à 
perdurer. Toutefois, le développement des activités de Keyrus à l' international et sur deux segments 
de marché distincts (Grands Comptes et Mid Market) devrait lui permettre de limiter ce risque, chacun 
de ces marchés ayant sa propre conjoncture. Par ailleurs, même si l' émergence de solutions en mode 
SaaS n' a pas encore un impact sensible sur les ventes de licences des deux segments, à la fois Grands 
Comptes et Mid Market vont devoir intégrer cette tendance du marché dans leur business mode! 
commercial. 

1. 7 .1. 7 Risques liés au recrutement 

La profession reste toujours un des premiers contributeurs à l' emploi des cadres en France. Il en 
ressort une concurrence toujours soutenue entre les entreprises qui peut générer un risque de pénurie 
d ' un certain type de ressources. 

Keyrus continue de renforcer ses compétences sur des profils expérimentés. Cette politique 
volontariste d 'enrichissement de ses compétences permet à Keyrus de disposer de plus de ressources 
de haut niveau sur les projets actuels afin d' être en mesure de servir au mieux ses clients. 

Les investissements en moyens de recrutement « externes » (salons, forums, cabinets de recrutement, 
sites internet..) ont été poursuivis avec toutefois une emphase sur l' animation soutenue du dispositif de 
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cooptation et de notre présence sur les réseaux sociaux qui deviennent deux sources essentielles de 
recrutement. 

1. 7 .1.8 Risques liés aux personnes clés 

Le succès futur du groupe Keyrus dépend étroitement des efforts et de l'expérience du personnel clé 
et de son équipe dirigeante. Par ailleurs, le départ de toute personne clé ou toute défaillance d ' un 
membre du personnel clé dans l' exécution de ses fonctions actuelles pourrait avoir des effets négatifs 
sur les activités, la situation financière et les résultats d' exploitation de la société. 

Toutefois, la participation directe de ces hommes clés au capital de la société Keyrus par le biais de 
programme d' intéressement au capital, assure une meilleure fidélisation et une importante motivation, 
ce qui devrait limiter les risques liés aux dits hommes clés. 

De même, Je groupe Keyrus a instauré un équilibre entre les différents hommes clés (une trentaine de 
personnes environ) qui permet d' une part, de ne pas faire dépendre le succès de la société d ' un nombre 
trop restreint de personnes, et d'autre part de disposer de plusieurs personnes très performantes sur un 
périmètre donné. Aucune de ces personnes n'est responsable seule d' une part significative du chiffre 
d'affaires. 

1.7.2 RISQUES JURIDIQUES 

1. 7 .2.1 Risques réglementaires 

Les activités de Keyrus ne dépendent ni d'autorisations légales réglementaires ou administratives, ni 
de procédures d ' homologations. 

1. 7.2.2 Risques industriels et liés à l' environnement 

Néant 

1.7.2.3 Assurances - Couverture des risques 

Le groupe opère sur une activité de prestations de services et une partie significative de son chiffre 
d 'affaires est réalisée sur des projets au forfait (représentant environ 30% du chiffre d 'affaires) avec 
garantie de bonne fm et pénalités. 

Dans le cadre de l' arrêté des comptes, l' ensemble des projets au forfait a été revu et les litiges 
commerciaux et pertes à terminaison ont été provisionnés. 

Keyrus a souscrit dans chacune de ses filiales des assurances pour couvrir les risques suivants : 

1. responsabilité civile professionnelle ; 
2. assurances des personnes employées pendant leur activité professionnelle ; 
3. assurances des locaux et matériels utilisés ; 
4. assurances des véhicules de la société utilisés par les employés ; 
5. assurances des dirigeants de droit ou de fait. 

La société Keyrus considère que donner davantage de détail sur le coût financier et les niveaux de 
couvertures en place dans chaque pays reviendrait à communiquer des informations sur lesquelles elle 
a un engagement de confidentialité. La société Keyrus estime que les assurances souscrites dans 
chacune de ses filiales lui donnent une bonne couverture des risques de sinistres éventuels. 

Une analyse des provisions pour risques est donnée dans la note 1 8 des comptes consolidés. 
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1.7.2.4 Risques sociaux 

Comme toute société de prestations intellectuelles, le cœur de l'activité repose sur le capital humain et 
le personnel de l'entrepri se. En conséquence, Keyrus est soumis aux contraintes légales et 
réglementaires du droit social et à ce titre doit supporter toute modification à la fois du cadre 
réglementaire et de toute augmentation des charges sociales ou création de nouvelles cotisations. 

Il existe enfin tous les risques de litiges pouvant naître de l'exécution ou de la rupture des contrats de 
travail. 

1.7.2.5 Dépendance à l'égard des brevets et des licences 

La société Keyrus n'a aucune dépendance vis-à-vis de brevet ou de licence qui seraient essentiels 
pour la réalisation de son activité. 

1.7.3 RISQUES DE MARCHE 

1.7.3.1 Risques de change et de taux 

Le Groupe réalise 81% de son chiffre d ' affaires en Euros. L'exposition au risque de change se 
décompose comme suit en k€ : 

ENGAGEMENT 
POSITION NETTE INSTRUMENTS 

POSITION NETTE 
DEVISES ACTIF PASSIF AVANT FINANCIERS DE 

EN DEVISE APRES COUVERTURE 
COUVERTURE COUVERTURE 

Euro • EUR 158946 114 573 44373 44373 

Canadian Dollar · CAO 5710 6598 888 888 

Brazilian Real - BRL 3 251 5825 2 574 - 2574 

New lsraeli 5hequel- NIS 5040 4890 150 150 

AUTRES 6180 8880 - 2700 - 2700 

TOTAL 179127 140766 38361 38361 

Les emprunts bancaires à hauteur de 31.500 K€ (contre 33.342 K€ à fin 2014) sont conclus à des taux 
d'intérêt variables et exposent donc le Groupe au risque de fluctuation des taux. Les intérêts sur les 
dettes à taux variables sont indexés sur I' Euribor 3 mois. Par ailleurs, Le Groupe a réalisé, au début de 
l'année 2012 la couverture du risque de taux sur l'emprunt contracté en 201 1 auprès du Crédit du 
Nord pour un montant de 2.8M€ (solde au 31 décembre 2015 : 0,6M€). 

Les découverts sont conclus à des taux variables et exposent donc le Groupe au risque de fluctuation 
de taux. 

Pour les emprunts à taux variable, la juste valeur est égale à la valeur nette comptable. 

Les valeurs mobilières de placement représentent 5,3M€ et la trésorerie disponible est de 15,0M€. 

Compte tenu de l'encours financier des passifs financiers à taux variable, la hausse du taux de 1% 
devrait avoir un impact négatif sur le compte de résultat de l'ordre de 200K€. 

L'annexe des comptes consolidés reprend ces informations dans la note 1 paragraphe 26. 
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1.7.3.2 Risque sur les actions 

Portefeuille d'actions Portefeuille d'actions 
En unité de titres 

tierces ou OPCVM propres 

Position de l'actif Néant 1505030 

Hors bilan Néant Néant 

Position nette globale Néant 1505 030 

1.7.3.3 Risques liés aux marchés de capitaux 

Le cours des actions des sociétés émergentes et des sociétés de services informatiques a été 
historiquement très volatile. Il peut évoluer significativement en fonction de différents facteurs 
indépendants du contrôle de la société tels que, de manière non exhaustive, le dépa1t de salariés clés, 
les recommandations et les prévisions d' analystes financiers tant sur le secteur des nouvelles 
technologies que sur la société elle-même, l' interprétation des marchés d'annonces d'opérations 
réalisées par la société (acquisitions, opérations sur le capital, partenariats) et par des sociétés 
concurrentes, et plus généralement les fluctuations des taux de change, des taux d'intérêts et des 
marchés boursiers. 

1. 7 .3.4 Risque de liquidité 

Les montants des emprunts bancaires et des découverts bancaires sont libellés en euros. 

Le Groupe estime que la valeur inscrite au bilan des passifs financiers hors emprunts bancaires 
correspond à une approximation raisonnable de leur juste valeur. 

Les découverts bancaires sont payables sur demande de la banque. 

Le Groupe a souscrit des emprunts bancaires dont les conditions financières sont présentées ci-après : 

• HSBC : emprunt bancaire en date du 26 novembre 2013 pour un montant de 1 ,2M€ sous 
forme de tirage multidevises (EUR, USD & CAD): 

Solde au 31 décembre 2015: 0,4M€ 
Durée de l'emprunt: 3 ans 
Remboursements annuels 
Taux d' intérêt : EURIBOR 3 mois+ 2,35% ou LIDOR 3 mois + 2,35% 
Ratios financiers : 
• Le rapport de son endettement fmancier net consolidé sur ses capitaux propres 

consolidés demeure inférieur à 0,9 sur la durée de l'emprunt. 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur I'EBITDA consolidé 

demeure inférieur à 4,5 sur la durée de l'emprunt. 

• HSBC : emprunt bancaire en date du 09 septembre 2014 pour un montant de 1 ,6M€ sous 
forme de tirage : 

Solde au 31 décembre 2015 : 1 ,6M€ 
Durée de l'emprunt: 1 an, renouvellement pour 6 mois 
Remboursements annuels 
Taux d' intérêt: EURIBOR 3 mois+ 1,08% 
Ratios financiers : 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur ses capitaux propres 

consolidés demeure inférieur à 0,9 sur la durée de l'emprunt. 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur I'EBJTDA consolidé 

demeure inférieur à 4,5 sur la durée de l'emprunt. 
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• BANQUE POPULAIRE: emprunt bancaire en date du 2 août 2012 pour un montant de 2 M€ 
sous: 

Solde au 31 décembre 2015 : 0,8M€ 
Durée de l' emprunt: 6 ans 
Remboursements en 5 annuités après une année de franchise 
Taux d'intérêt: EURIBOR 3 mois+ 2,5% 
Pas de ratios financiers 

• SOCIETE GENERALE : emprunt bancaire en date du 27 juillet 2012 pour un montant de 
2M€: 

Solde au 31 décembre 2015 : 0, 7M€ 
Durée de l'emprunt: 5 ans 
Remboursements mensuels 
Taux d ' intérêt fixe à 2,85% 
Ratios financiers : 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur ses capitaux propres 

consolidés demeure inférieur à 0,9 sur la durée de l'emprunt. 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur l'EBITDA consolidé 

demeure inférieur à 3 sur la durée de l'emprunt. 

• CREDIT DU NORD: emprunt bancaire en date du 12 décembre 2011 pour un montant de 
3M€: 

Solde au 31 décembre 2015 : 0,6 M€ 
Durée de l'emprunt: 5 ans 
Remboursements trimestriels 
Taux d ' intérêt : EURIBOR 3 mois + 1,8% 
Ratios fmanciers 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur ses capitaux propres 

consolidés demeure inférieur à 0,9 sur la durée de l'emprunt. 
• Le rapport de son endettement financier net consolidé sur I'EBITDA consolidé 

demeure inférieur à 3 sur la durée de 1 ' emprunt. 
Risque de taux couvert par un SWAP de taux 

• OSEO : Prêt Développement Participatif en date du 15 décembre 201 1 pour un montant de 
lM€ : 

Solde au 31 décembre 2015 : 0,6M€ 
Durée de l'emprunt: 7 ans 
Remboursement en 20 versements trimestriels après 2 ans de différé 
Taux d ' intérêt variable basé sur Je TME (Taux Moyen Mensuel de rendement des 
emprunts de l' Etat à long terme) 
Aucun Ratio financier applicable 

• OSEO : Aide innovation en date du 1 7 Mars 20 15 pour un montant de 0,2M€ : 
Solde au 31 décembre 2015 : 0,2M€ 
Durée de l'emprunt: 5 ans 
Remboursement en 12 versements trimestriels après 2 ans de différé 
L'aide est consentie à taux fixe zéro 
Aucun Ratio financier applicable 

En février 2016, Keyrus a signé un financement syndiqué avec ses partenaires bancaires portant sur 
une enveloppe de 18M€ et complété par un prêt adossé de BPI de SM€ : 

Le crédit syndiqué est amortissable sur 5 ans et a pour objet : 
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• De refinancer le solde de prêt moyen terme existant pour 4,2M€ 
• De refinancer les acquisitions récentes de BIPB, Rheims et Medqualis 
• De fmancer la croissance externe du groupe sur les trois prochaines années 

Le prêt BPI permet de financement les investissements immatériels et managériaux, notamment 
dans le cadre de la croissance à l'international 

Ces crédits permettent de sécuriser le fmancement de Keyrus sur les prochaines années et de lui 
assurer les besoins de fmancement nécessaires à son projet de développement à moyen terme. 

2. RAPPORT DE GESTION SUR L'ACTIV ITE DE LA SOCIETE KEYRUS AU COURS DE L'EXERCICE 

2.1 Faits marquants de l'exercice 

Le contrôle fiscal sur le CIR des années 2009 à 2011 commencé en mai 2013 et fmalisé au cours de 
l'exercice 2015, a donné lieu à une rectification dont le montant avait été anticipé et provisionné dans 
les comptes de l'exercice 2014~ 

Durant l'exercice 20 15, le Groupe Keyrus a acquis des titres dans différentes sociétés. Ces 
acquisitions sont présentées dans le point 2.4.2 du présent rapport. 

2.2 Activité et résultats de l'exercice écoulé 

Le chiffre d'affaires hors taxes de cet exercice social s'élève à 82.318 K€ contre 68.771 K€ au titre de 
l'exercice précédent. Compte tenu de reprises sur provisions, transferts de charges et autres produits 
pour un montant de 12.158 K€, le total des produits d'exploitation s'élève à 94.476 K€ contre 78.704 
K€ en 2014. 

La société a comptabilisé un crédit d ' impôt recherche pour un montant brut de 4,7 M€ au 31 décembre 
2015 contre 5,3 M€ en 2014. La société a pris connaissance de l'état d' avancement du traitement 
comptable à retenir selon l' ANC. La société a décidé de maintenir sa position prise au cours des 
exercices précédents en comptabilisant le produit en subvention d 'exploitation dans ses comptes 
annuels et ce en attendant la publication d' un règlement comptable officiel et définitif. 

Les charges d'exploitation se sont élevées à 91.598 K€. 

Les différents postes sont les suivants : 

Achat de marchandises : 
Achats et autres services externes : 
Impôts, taxes et versements assimilés : 
Charges de personnel : 
Dotations aux amortissements et provisions : 
Autres charges 

6.515 K€ 
26.059 K€ 

2.086 K€ 
52.925 K€ 

2.247 K€ 

1.766 K€ 

L'exploitation a ainsi engendré un résultat bénéficiaire de 2.878 K€ contre 1.977 K€ en 2014. 

Compte tenu d'un résultat financier d'un montant de 33 K€, le résultat courant avant impôt s'élève à 
2.911 K€ contre 3.321 K€ au titre de l'exercice précédent, d'un résultat exceptionnel positif d'un 
montant de 305 K€ et d'un gain d'impôt sur les sociétés de 882 K€, le résultat de l'exercice se traduit 
par un bénéfice de 4.098 K€. 

L'effectif salarié au 31 décembre 2015 est de 803 personnes. 
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Est a!ll1exé ci-après le tableau des résultats financiers des cinq derniers exercices. 

Conformément aux termes de l'article L 441-6-1 alinéa 1 du code de commerce, est présenté ci-après 

un tableau d ' information sur les délais de paiement de nos fournisseurs ainsi que les soldes des dettes 

à leur égard, classés par date d 'échéance: 

Les conditions de règlement sont 60 jours fm de mois sauf dispositions particulières. Le tableau 
suivant présente les comptes fournisseur en milliers d'Euros: 

En millers d"euros 
NON ECHU 0 à 30 31 à 60 61 à 90 91+ TOTAL 

Échéances 

2015 9652 1855 665 890 3 204 16265 

59,3% 11,4% 4,1% 5,5% 19,7% 100,0% 

2014 7966 1136 1085 476 3 298 13961 

57,1% 8,1% 7,8% 3,4% 23,6% 100,0% 

La majeure partie des factures échues à plus de 90 jours correspond à des litiges notifiés aux 

fournisseurs concernés et à des opérations avec les filiales du Groupe. 

2.3 Règle~ el ml!thodes compt ables 

Nous vous inforn1ons que ces comptes ont été établis selon des principes identiques à ceux de 

1 'exercice précédent. 

2.4 Filiales el pantctpations 

2.4.1 LISTE DES FILIALES ET PARTICIPATIONS : 

Vous trouverez en annexe le tableau des filiales et participation (en K€) avec notamment, pour 

chacune d'entre elles, la quote-part de capital, le chiffre d'affaires et le résultat réalisés au cours, du 

dernier exercice. 

2.4.2 ACQUISITIONS : 

• Keyrus Brésil: souscription à l'augmentation de capital par compensation de créance, 

faisant suite à une réduction de capital. La société détient 100% du capital. 

• Keyrus Biopharma Innovation: la société a été constituée le 10 décembre 2015. 

Keyrus SA a souscrit à 100% du capital de la société. 

• Keyrus Management Régions: la société a été constituée le 26 novembre 2015. 

Keyrus SA a souscrit à 66% du capital de la société et sa filiale Keyrus Management à 

19% du capital. 

• Kadris Group : la société a procédé au rachat d'actions d'un minoritaire ; sa 

participation a été portée de 96% à 1 00% 

• Keyrus Management: la société a procédé au rachat d'actions d' un minoritaire; sa 

participation a été portée de 88% à 90% 

• BIPB Group : la société a procédé au rachat d'actions d'un minoritaire ; sa 

participation a été portée de 51% à 76%. 
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2.5 Dividendes antérieurs 

Nous vous demanderons de prendre acte, en application des dispositions de l'article 243 bis du Code 
Général des Impôts qu'il n'a été distribué aucun dividende au titre des trois derniers exercices sociaux. 

2.6 Activité en matière de recherche et de développement 

Par souci de prudence, eu égard aux incertitudes liées aux perspectives de certains produits de haute 
technologie, les dépenses de recherche et développement sont comptabilisées en charges. 

2.7 Dépenses non déductibles fiscalement 

Conformément aux dispositions des articles 223 quater et quinquiès du Code Général des Impôts, il est 
précisé que les comptes de l'exercice écoulé prennent en charge les comptes de dépenses visées aux 
articles 39-4 et 39-5 du même Code, qui ne sont pas déductibles du résultat fiscal. Au 31 décembre 
2015, ces dépenses s'élèvent à 0€. 

2.8 Situation de la société et perspectives d 'avenir 

En ce qui concerne la situation et les perspectives d 'avenir, nous vous référons à la première partie de 
ce rapport consacrée à la gestion du Groupe (paragraphe l .2.4). 

2.9 Affectation des résultats 

Nous vous proposons d'affecter le résultat net de l'exercice soit 
A hauteur de 
A la réserve légale qui est déjà dotée à son maximum légal de 10% du capital social 
Le solde, soit 
Au compte Report à Nouveau, qui de 
Sera porté à 

2.10 Conventions visées par les articles l 225-38 et suivants du code de commerce 

4.098 K€ 
0€ 

4.098 K€ 
12.314 K€ 
16.412 K€ 

Votre conseil d'administration a donné toutes informations utiles aux Commissaires aux comptes afin 
de leur permettre d'établir leur rapport spécial sur les conventions visées par l'article L 225-38 du Code 
de Commerce, c'est-à-dire celles qui ont pu intervenir, directement ou par personne interposée, entre 
votre société et : 

ses administrateurs, 
ses actionnaires disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10%, 
une société contrôlant une société actionnaire disposant d'une fraction des droits de vote 
supérieure à 10%. 

Il vous sera donné lecture de ce rapport. 

Les principales conventions sont énumérées et détaillées dans le Rapport Spécial du Conseil à 
l'assemblée sur les conventions réglementées, dont il vous sera donné lecture. 
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Nous vous demandons, après avoir entendu lecture de ce Rapport, de bien vouloir approuver les 

opérations visées par les articles L225-38 et su ivants du Code de Commerce décrites dans ledit 

Rapport. 

2.11 Approbation des comptes, quitus 

Nous vous demanderons, après avoir entendu la lecture de ces rapports, de bien vouloir approuver les 

comptes sociaux tels qu'ils vous sont présentés, de donner quitus à vos administrateurs pour leur 

gestion au cours de l'exercice écoulé et d'approuver également les opérations visées par J'article L 225-

38 du Code de Commerce. 

2.12 Evénements survenus depuis le début de l' exercice en cours 

Nous vous renvoyons au paragraphe 1.4 du présent rapport 

2.13 Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels 

Il vous sera également donné lecture du rapport de vos Commissaires aux comptes sur les comptes 

annuels au titre de la vérification des comptes de l'exercice. 

2.14 Informations concernant le capital 

2.14.1 REPARTITION DU CAPITAL SOCIAL: 

Au 31 décembre 2015, le capital social était de 4 .31 9.467,50 euros, entièrement libéré et divisé en 

17.277.870 actions de 0,25 euro de nominal, toutes de même catégorie. 

2.14.2 INFORMATIONS CONCERNANT LA DETENTION PAR LA SOCIETE DE SES PROPRES ACTIONS 

DESCRIPTIF DU PROGRAMM E DE RACHAT D' ACTIONS A AUTORISER PAR L'ASS EMBLEE 
GENERALE MIXTE DU 20 MAI 2016 

Cadre Juridique 

En application de 1 'article 241-2 du Règlement Générale de l' Autorité des Marchés Financiers ainsi 

que du règlement Européen n°2273/2003 du 22 décembre 2003 entré en vigueur le 13 octobre 2004, le 

présent descriptif a pour objectif de décrire les finalités et les modalités du programme de rachat de ses 

propres actions par la société soumis à l' autorisation de l' assemblée générale du 20 mai 2016. 

Nombre de titres et part du cap1ta l détl!nus par !"emetteu r au 31 décembre 2015 

Au 31 décembre 2015, le capital de l' émetteur était composé de 17.277.870 actions. 

A cette date, la société détenait 1.505.030 actions en propre, soit 8,7 % du capital. 

Nombre de titre~ et part du capital détenus par 1" émetteur au 3 1 mars 2016 

Au 31 mars 2016, le capital de l' émetteur était composé de 17.277.870 actions. 
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A cette date, la société détenait 1.530.511 actions en propre, soit 8,9% du capital. 

Répartition par fin a li tés des titres que l'émetteur détient d irectement ou indirectement 

Au 31 décembre 2015, les actions propres détenues par la société étaient réparties comme suit par 

finalités: 

- contrat de liquidité : 

-autres finalités du plan de rachat d'actions : 

Fina lités du programme de racha t renouvelé 

Les finalités de ce programme sont : 

1.338 titres 
1.503.692 titres 

L' animation du marché des actions, visant notamment à assurer la liquidité de l' action, par un 
prestataire de services d ' investissement, dans le cadre d' un contrat de liquidité conforme à la charte 
de déontologie de l ' AMAFI reconnue par l'Autorité des Marchés Financiers, 
L'annulation des actions acquises, sous réserve de l'adoption de la résolution à caractère 
extraordinaire figurant à l'ordre du jour de l'assemblée générale mixte du 20 mai 2016 et relative à 
l'autorisation de la réduction du capital, 

- La conservation ou/et la remise d'actions à titre d'échange ou de paiement dans le cadre de toutes 
opérations de croissance externe de la société ou du groupe, 

- L'attribution/la cession d'actions aux salariés ou aux dirigeants du groupe en conséquence 
d 'obligations liées à l' émission de titres donnant accès au capital, à des programmes d 'options 
d 'achat d'actions, à l 'attribution gratuite d ' actions, à l' attribution ou à la cession d' actions aux 
salariés dans le cadre de la participation aux fruits de l'entreprise, de plan d'actionnariat salarié ou 
de plan d'épargne entreprise, 
La remise d 'actions lors de l' exercice de droits attachés à des valeurs mobilières donnant droit de 
quelque manière que ce soit à l' attribution d' actions de la société, 

Part maxima le du capita l de la soc iété susceptible d.être rachetée- caractérist iques des ti tres de capital 

La part maximale susceptible d' être détenue est de 10% du capital de la société, ce qui à ce jour 
correspond à 1.727.787 actions. 
Compte tenu des actions auto détenues à la date du 31 décembre 2015, soit 1.505.030 actions, le 
nombre résiduel d'actions susceptibles d 'être rachetée serait de 222.757, soit 1,29% du capital. 

Pri x max imum d "achat et montant maximal autorisé des fonds 

Le prix d 'achat ne pourra excéder 3,00 € (trois euros) par action. 
Le montant maximal consacré à ces acquisitions ne pourra excéder la somme de 668.27 1 euros, 
conformément à l'autorisation soumise à l ' assemblée Générale des actionnaires. 

Modali tés de rachat 

Les actions pourront être rachetées par tout moyen, notamment par intervention sur le marché, hors du 

marché ou de gré à gré ou par voie de rachat de blocs de titres ou par l' utilisation d ' instruments 

financiers dérivés, y compris en période d'offre publique dans les limites permises par la 
réglementation boursière. 
La part du programme pouvant être réalisée par voie d'acquisition de b locs de titres pourra couvrir 
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l'intégralité du programme de rachat d'actions, l'autorisation donnée par l'assemblée générale ne 
limitant pas la part du programme pouvant être réalisée par voie d'acquisition de blocs. Par exception, 
dans le cadre de l'objectif d 'animation de marché, la part du programme réalisé par voie d'acquisition 
de blocs de titres ne pourra pas atteindre l' intégralité du programme. 

Durée du programme de rachat 

Le programme de rachat d'actions est prévu pour une durée de dix-huit mois à compter de l'Assemblée 
générale mixte du 20 mai 2016 et expirera donc au plus tard le 19 novembre 2017. En tout état de 
cause, il sera mis fin au présent programme lors de l'assemblée générale ordinaire annuelle appelée à 
statuer sur les comptes de l'exercice à clore le 31 décembre 2016. 

Tableau de déclaration synthétique 

Situation au 31 décembre 2015 

Pourcentage de capital auto détenu de manière directe et indirecte 8,71% 

Nombre d'actions annulées au cours des 24 derniers mois 

Nombre de titres détenus en portefeuille 1505030 

Valeur comptable du portefeuille (K€) 1994 

Valeur de marché du portefeuille (K€) 3266 

Nous vous proposons dans le cadre de l'assemblée générale du 20 mai 2016 de déléguer toute 
compétence au Conseil d'administration aux fins de mettre en place un nouveau programme de rachat 
d 'actions dont les caractéristiques ont été décrites ci-dessus. 

2.14.3 INFORMATIONS RELATIVES AU CAPITAL AUTORISE MAIS NON EMIS, ENGAGEMENTS 

D'AUGMENTATION DE CAPITAL: 

Un tableau récapitulatif des émissions de valeurs mobilières est annexé aux présentes. 

2.14.4 REPARTITION DU CAPITAL SOCIAL ET DES DROITS DE VOTE : 

La répartition du capital de la Société au 31 décembre 2015 est la suivante: 

Eric COHEN 

PUBLIC 

AUTO DETENTION 

10031700 

5 741140 

1505030 

58, 1% 20 063 400 

33,2% 5 741140 

8,7% 

25804540 

77,8% 

22,2% 
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A la connaissance de la société, il n'existe pas de contrôle indirect ni de pacte portant sur des actions 
ou des droits de vote qui auraient dû, confonnément à la loi, être transmis à l'Autorité des Marchés 
Financiers. 

2.14.5 DROITS DE VOTE DIFFERENTS DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES 

Les principaux actionnaires bénéficient des règles régissant les droits de vote, communes à l'ensemble 
des actionnaires. 

2.14.6 ACTIONNARIAT DE CONTROLE 

Le contrôle est décrit au paragraphe 2.14.4. Monsieur Eric Cohen, qui détient 58,1% du capital et 
77,8% des droits de vote de la Société, contrôle la Société. Il n'existe pas de dispositions 
contractuelles ou statutaires visant à restreindre ou à accroître les pouvoirs de l' actionnaire majoritaire 
qui exerce également les fonctions de Président Directeur Général. 

La société est dotée d ' un Conseil d'Administration composé de cinq membres au 31 décembre 2015 et 
d'un comité d' audit dont le Président est Monsieur Claude BENMUSSA. Les décisions du Conseil 
sont prises à la majorité simple, l'actionnaire majoritaire ne disposant pas d'un droit de vote renforcé. 

Il existe par ailleurs un Comité de Direction Groupe qui se réunit pour rendre compte de l'application 
des décisions prises par la Direction Générale du Groupe. 

Les mesures prises afin que le contrôle ne soit pas exercé de manière abusive sont décrites en page 79. 
La société est contrôlée comme décrit ci-dessus ; la société estime qu' il n 'y a pas de risque que le 
contrôle soit exercé de manière abusive. 

2.14.7 ACCORDS POUVANT ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE 

A la connaissance de la société, il n'existe pas d'accord dont la mise en œuvre pourrait, à une date 
ultérieure, entraîner un changement de son contrôle. 

2.14.8 PACTE D' ACTIONNAIRES 

A la connaissance de la société, il n'existe pas de pacte portant sur des actions ou des droits de vote 
qui auraient dû, confonnément à la loi, être transmis à l'Autorité des Marchés Financiers. 

2.14.9 NANTISSEMENT 

A la connaissance de la société, il n'existe pas de nantissement, garantie ou sûreté sur le capital de 
Keyrus. 

2. 14.20 AUGMENTATION DE CAPITAL 

Nous vous infonnons que notre société n'a procédé à aucune augmentation de capital. 
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2.15 t\ 1andatairt:s sociaux 

2.15 .1 REMUNERATIONS ATTRlBUEES AUX MANDATAIRES SOCIAUX: 

Les jetons de présence payés au titre des années 2015 et 2014 se décomposent comme suit : 
Jetons de presence verses - Exprime en Euros 

ADMINISTRATEURS 2015 2014 

Eric COHEN 20450 21950 

Didier TAUPIN 1750 

Rebecca MEIMOUN 8500 1750 

Laetitia ADJADJ 

Philippe LANSADE 10350 9400 

Claude BENMUSSA 18050 16400 

TOTAL 57350 51250 

La rémunération globale attribuée à l'ensemble des administrateurs et mandataires sociaux au titre 

de l' exercice clos le 31 décembre 2015 est de 458.200 €, dont 7.200 € relatifs aux avantages en 

nature, et se décompose comme suit : 

Tableau recap1tulat1f des remunerations dl:' chaque dmgc..nt ou mandataire social encore prese-nt en 20 t 5 

2 015 2 014 

Fixe % v~rlable % To tal Fhce % Variable " Total 

M. Eric COHEN 244980 71,01% 100000 28, 99% 344980 240000 70,59% 100000 29,41% 340000 

Mme. Rebecca MEIMOUN 98 220 86.75% 15000 13, 25% 113220 98 217 86, 75% 15000 13, 25% 113 217 

TOTAL 343 200 115000 458 200 338 217 115000 453 217 

Les jetons de présence s' ajoutent à ce montant à concurrence de 70.000 € en 2015 et 50.000 € en 2014. 

La rémunération perçue par Madame Rébecca MEIMOUN au cours des exercices 2015 et 2014 l'a été 

au titre de son contrat de travail avec la société Keyrus SA 

Ces rémunérations ont été fixées conformément à la pratique de marché sur ces types de postes . 

Concernant les mandataires sociaux susvisés, la société n 'a, à ce jour, pris aucun engagement au 

bénéfice de ses mandataires sociaux correspondant à des éléments de rémunération, des indemnités ou 

des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la prise de fonction, de la cessation ou du 

changement de fonctions de l' un quelconque de ses mandataires sociaux ou postérieurement à ceux-ci. 

Le montant des avantages en nature résultant de l' utilisation à usage personnel d ' un véhicule mis à 
disposition par la société ou d ' une couverture sociale sont de 7.200 € au titre de 2015 et 2.21 7 € au 

titre de 2014 (pour les administrateurs toujours présents en 2015) et se répartissent comme suit : 
Tableau recapitulatif des avantages en nature de chaque dirigeant social ou mandataire social presents en 2015 

en Euros 2014 2015 

M. Eric COHEN 

Mme. Rebecca MEIMOUN 

TOTAL 

Néant 
2 217 

2217 

4980 

2220 

7200 

Au cours de l'exercice 2015, les mandataires sociaux n'ont exercé aucun titre donnant accès au 
capital. 
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2.15.2 MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES ADMINISTRATEURS SOCIAUX DANS D'AUTRES 

SOCIETES 

Nous vous renvoyons à l' annexe 3 du présent rapport. 

2.16 Situat ion de la société, perspecti ves d'a\cnir 

En ce qui concerne la situation de la société et ses perspectives d'avenir, nous nous référons à la 
première partie du présent rapport concernant la gestion du groupe. 

2.17 Evolution du cours du ti tre au cours de l'exercice écoulé 

Nous portons à votre connaissance qu'au cours de l'exercice écoulé, le cours unitaire de l'action a 
oscillé entre 1,1 0 € et 2,50 €. 

En annexe 4 du présent Rapport, figure un tableau retraçant les évolutions des cours de clôture et le 
volume des transactions de l'action de la société pour la période de janvier 2015 à mars 2016. 

2. 18 lnfom1a tions concernant les plans d'options de souscription et d'achat d'actions amsi que les bons 
de sousc ription ou d' achat d 'actions remboursables 

2.18.1 PLANS D'OPTION D'ACHAT OU DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS 

Nous vous remercions de bien vouloir vous reporter au rapport spécial relatif aux stocks options. 

2.18.2 BONS DE SOUSCRIPTION ET D' ACHAT D'ACTIONS REMBOURSABLES (BSAAR) 

La date limite d 'exercice des BSAAR votés à l' assemblée du 27 juin 2008 était le 12 août 2014. A 
cette date, aucun bon n'a été exercé et ils ont tous expiré. Ainsi au 31 décembre 2015, aucune 
action ne peut être émise ou attribuée au titre de ces bons 

2.19 Att ribution d 'actions gratuites 

Nous vous remercions de bien vouloir vous reporter au rapport spécial. 

2.20 Franchisseme nt de seui l 

A la connaissance de la société, aucun franchissement de seuil n'a eu lieu au cours de l'exercice 2015. 

2.21 Infonnations relatives au cap ital aut orisé non émis : point sur les autorisations globales ou 
individuelles consenties au con sei 1 d ·ad rn in istrat ion 

Conformément à l' article L225-IOO du Code de Commerce, vous trouverez en Annexe au présent 
Rapport un tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées par l'assemblée 
générale des actionnaires au conseil d 'adm inistration et relatives aux augmentations de capital. 

2.22 D1rection générale 

La direction générale de la société a été confiée au Président du conseil d'administration, Monsieur 
Eric COHEN lequel a été reconduit dans ses fonctions aux termes d'une délibération du conseil en date 
du 22 mai 2012. 
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2.23 Con..,équcnce" Cil\ ironnemcnta les ct soc ia le:. de l" acti\ ite 

En préambule, il est précisé que la Direction de la société a jugé préférable de retarder la mise en 

application des dispositions de la loi française Grenelle il (article R. 225-105-1 du Code du 

Commerce). 

2.23.1 CONSEQUENCES ENVIRONNEMENTALES: 

Les activités de conseil et de prestations de service informatique ne constituent pas une agression de 

l'environnement naturel. 

2.23.2 CONSEQUENCES SOCIALES : 

L'effectif de Keyrus SA s 'élevait à 803 personnes au 31 décembre 2015. 

La variation de l'effectif de Keyrus SA s'analyse comme suit depuis Je 31 décembre 2015 : 

VARIATION DES EFFECTIFS 

EFFECTIFS AU 31 DECEMBRE 2014 731 

RECRUTEMENTS 

DEPARTS 

DEMISSIONS 

FIN DE PERIODE D'ESSAI (DONT 15 A L'INITIATIVE DE L'EMPLOYEUR) 

LICENCIEMENTS 

RUPTURES CONVENTIONN ELLES 

TRANSFERTS 

FIN DECDD 

TOTAL DES DEPARTS 

248 

176 

111 
32 
1 

16 
0 

16 

176 

EFFECTIFS AU 31 DECEMBRE 2015 803 

D'autres fonctions extemalisées concernent l'accueil et Je standard téléphonique ainsi que l'entretien 

des locaux. 

96,35% de l'effectif travaiJJe à temps complet. Le temps partiel est principalement constitué de 

4/5ème. La société Keyrus a mis en place les 35 heures au 1er janvier 200 l en appl ication de l' accord 

Syntec du 22/06/1999 sur la durée du travail qui a été étendu Je 22111 /2000. 

L' absentéisme pour maladie est faible à 1,55% et en légère dégradation par rapport à 2014 (1,49%). 

La société a prolongé sur 2015 ses efforts constants de formation du personnel tant par des formations 

externes que par des formations suivies en inteme. L' effort de formation s'est é levé à 3,6% de la 

masse salariale 2015. 
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Les rémunérations sont fonction de la position de chaque salarié dans l ' entreprise tout en s ' assurant 
une cohérence par rapport au marché de l' emplo i. Les salaires sont revus bi-annuellement. Une part 
variable est mise en place pour les managers et les consultants séniors. 

La société s 'est dotée d ' une délégation unique du personnel depuis février 2000, puis d' un comité 
d ' entrepri se et de délégués du personnel à compter de mars 2002. Les œuvres sociales (0,59% de la 
masse salariale) sont prises en charge par le comité d 'entreprise et ont été principalement constituées 
sur 2015 par l'organisation d'une soirée pour le personnel, de chèques vacances, de participation dans 
des abonnements sportifs et de cadeaux de fin d 'année. Un accord de participation a été signé à 
compter de l' exercice 2000 mais compte tenu des pertes fiscales cumulées par la société depuis cet 
exercice, aucune participation n 'a jamais été servie aux salariés. 

Concernant l' hygiène et la sécurité, la société remplit toutes ses obligations qui restent néanmoins peu 
significatives de par l' activité de services qui y est exercée. 

En terme d ' insertion des travailleurs handicapés, la société ne compte pas parm1 ses effectifs le 
nombre de personnes prévu par la loi et supporte les cotisations nécessaires. 

3 FACTEURS DE RISQUES 

L' information est donnée au paragraphe 1. 7 du présent document. 

4 INFORMATIONS REQU ISES PAR L' ARTICLE L.225-1 00-3 DU CODE DE COMMERCE SUSCEPTIBLES 
D' AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D' OFFRE PUBLIQUE 

4.1 Structure du capital de la société 

Cf. Paragraphe 2.14.4 du présent rapport 

4.2 Rcstrict ions statutaires à l'exercice des droits de , ·ote et aux transferts d'actions ou les clauses 
des coll\ entions portées à la connaissance de la société en application de l'a rt icle 1. 233- 11 

Néant 

4.3 Participations directes ou indirectes dans le capita l de la société dont elle a connaissance en 
vertu des artic les 1. 233-7 et 1. 233- 12 

Cf. Paragraphe 2.14 .4 du présent rapport 

4.4 l iste des détenteurs de tout titre comportant des droils de contrôle spéc1aux ct la description 
de ceux-ci 

Néant 

4.5 Mécanismes de contrô le prévus dans un éventuel système d'actionnariat du personneL quand 
les droits de cont rô le ne sont pas exercés par ce dernier 

Néant 

4.6 Accords entre actionnaires dont la société a connaissance et qUI peuvent entraîner des 
restrictions au transfert d'act ions et à l'exercice des droits de vote 
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Néant 

4.7 Règles applicables a la nom ination et au remplacement des membn:s ùu conseil 

d'administration ain::.i qu'a la mod ificat ion des statut::, de la sociét0 

Les statuts de la Société dans ces domaines ne dérogent pas aux principes généralement admis 

en matière de société anonyme. 

4.8 Pou\Oirs du conseil d'admini stration ou du directoire. en pa11icu llcr l'émission ou le rachat 

d'actions 

Cf Paragraphes 5-l, 6 et suivants du présent rapport. 

4.9 Accords conclus par la société qui sont modi fi és Oll prennent fin cn cas de changement de 

contrô le.: de la :.ociété. sauf s i cette di, ulgation. hors les cas d'obligat ion léga le de di, ul gation, 

portera it gra' ement atteinte a ses intl!rëts 

Néant 

4.10 Accords pré\ oyant de::. indemnités pour les membres du con::.ed d'admin istrai ion ou du 

directoire ou les salariés. ::.'Ils démissionnent ou sont licencies san::. cause réelle ct sérieuse ou 

si leur emplOI prend fin en raison d'une o ffre publ ique 

Néant 

5 RAPPORT SUR LES RESOLUTIONS DE LA COMPETENCE DE L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

5.1 Autorisation d' un programme de rachat d· actions 

Nous vous proposons de renouveler le programme de rachat d'actions autorisé, conformément aux 

dispositions de l'article L 225-209 du Code de Commerce, par l'assemblée générale mixte du 7 juin 

2010 et qui vient à expiration à l'issue de la présente assemblée générale. 

Ce programme aurait les caractéristiques suivantes : 

autorise le conseil d'administration à procéder ou faire procéder à l' achat par la Société de ses 

propres actions conformément aux dispositions du règlement général de l'Autorité des Marchés 

Financiers (AMF) et des articles L. 225-209 et suivants du Code de commerce ; 

décide que le conseil d'administration pourra acquérir un nombre d'actions de la Société ne 

pouvant excéder 1 0% du nombre total d'actions composant le capital social à la date de la présente 

assemblée générale, ajusté, le cas échéant, des opérations affectant le capital social 

postérieurement à la présente assemblée générale (soit, sur la base du capital social au 31 

décembre 2015, 1.727.787 actions), pour un montant global maximum ne pouvant excéder 

5.183.361 euros; 
décide que l'acquisition de ces actions pourra être effectuée et payée par tous moyens et 

notamment en bourse ou de gré à gré, par blocs d'actions ou par l'utilisation d'instruments 

financiers dérivés ou de mécanismes optionnels, aux époques que le conseil d'administration 

appréciera, et les actions éventuellement acquises pourront être cédées ou transférées par tous 

moyens, dans les conditions et limites et en conformité avec les dispositions légales et 

réglementaires en vigueur à la date des opérations considérées ; 

décide que cette autori sation d'opérer sur les propres actions de la Soc iété est conférée aux fins 

suivantes: 
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* l'animation du marché des actions, visant notamment à assurer la liquidité de 
l'action, par un prestataire de services d ' investissement, dans le cadre d ' un contrat de 
liquidité conforme à la charte de déontologie de I'AMAFI reconnue par l'Autorité des 
Marchés Financiers, 
* l' annulation de tout ou partie des actions ainsi acquises, dans les limites fixées par la 
loi et dans le cadre et sous réserve d' une autorisation de l'assemblée générale en cours 
de validité, 
* la conservation ou/et la remise d'actions à titre d'échange ou de paiement dans le 
cadre de toutes opérations de croissance externe de la Société ou du groupe, 
* l'attribution 1 la cession d'actions aux salariés ou aux dirigeants du groupe en 
conséquence d 'obligations liées à l'émission de titres donnant accès au capital, à des 
programmes d 'options d 'achat d'actions, à l'attribution gratuite d'actions, à 
l ' attribution ou à la cession d 'actions aux salariés dans le cadre de la participation aux 
fruits de l'entreprise, de plan d'actionnariat salarié ou de plan d'épargne entreprise, 
* la remise d 'actions lors de l'exercice de droits attachés à des valeurs mobilières 
donnant droit de quelque manière que ce soit à l ' attribution d'actions de la Société, 
* la mise en œuvre de toute pratique de marché qui viendrait à être reconnue par la loi 
ou par l'Autorité des Marchés Financiers, étant précisé que la Société en infonnerait 
les actionnaires par voie de communiqué ; 

décide que le prix unitaire maximum d'achat des actions ne devra pas être supérieur à trois euros 
(3 €), sous réserve des ajustements en cas d'opérations sur le capital tel qu'indiqué ci-dessous, et 
que le prix de vente des actions ne devra pas être inférieur à 0,5 € par action ; 
décide que le programme de rachat d'actions mis en œuvre en application de la présente résolution 
pourra être poursuivi en période d 'offre publique d'achat visant la Société. 

En cas d'augmentation de capital par incorporation de réserves et attribution gratuite d'actions ainsi 
qu'en cas de divis ion ou regroupement des titres, de modification du nominal de l'action, de 
distribution de réserves ou de tous autres actifs, d 'amortissement du capital ou de toute autre opération 
portant sur les capitaux propres, le prix maximum d'achat indiqué ci-dessus sera ajusté dans les mêmes 
proportions, l'assemblée générale déléguant au consei l d 'administration tous les pouvoirs pour se 
faire. 

L'assemblée générale des actionnaires confère tous pouvoirs au conseil d 'administration, avec faculté 
de subdélégation, pour l'accomplissement de ce programme de rachat d'actions propres, et notamment 
pour passer tous ordres de bourse, conclure tous accords pour la tenue des registres d'achat et de vente 
d'actions, effectuer toutes formalités et déclarations auprès de l'Autorité des Marchés Financiers et 
tous autres organismes, remplir toutes formalités et, d'une manière générale, faire le nécessaire. 

La présente autorisation, qui prive d'effet, pour la fraction non utilisée, toute autorisation antérieure 
ayant le même objet, est consentie pour une durée de dix huit (18) mois à compter de la présente 
assemblée générale. 
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5.2 RelWU\ e llement du mandat de!> adml!llstrateurs 

Noms Assemblée Générale Fin du mandat 

Administrateurs Dé~ignation Assemblée Générale statuant 

sur les comptes clos le 

Monsieur Eric COHEN 07 juin 2011 31 décembre 2016 

Madame Rebecca MEIMOUN 07 juin 2011 31 décembre 2016 

Madame Laetitia ADJ ADJ 07 juin 2011 31 décembre 2016 

Monsieur Philippe LANSADE 07 juin 2011 31 décembre 2016 

Monsieur Claude BENMUSSA 10 juin 2010 31 décembre 2015 

5.3 Renml\ellement du mandat des commissaire~ aux comptes titulaires et suppléants 

Commissai.-cs aux comptes Assemblée Générale Fi n du mandat 

Renom ellemcnt Assemblée G énérale 
statuant sm· les comptes 

clos le 

Deloitte & Associés 07 juin 2011 31 décembre 2016 

RBA 07 juin 2011 31 décembre 2016 

6 RAPPORT SUR LES RESOLUTIONS DE LA COMPETENCE DE L 'ASSEMBLEE GENERALE 

EXTRAORDINAIRE 

6.1 Délégation de compétence donnée au com.cil d "administrat io n à l"eftèt de procéder à !"émission. 
a \ ec mai ntien du droi t préferent ie l de ouscri pt ion. d"ac tions ou de ' a leurs mobiliè re'> donnant accès à 
des ac ti ons noU\elles de la Soc iété 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 à L. 225-129-6, L. 
225-132 à L. 225-134 et L. 228-91 et suivants du Code de commerce de : 

1. Déléguer au conseil d'administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée 

par la loi, sa compétence à l'effet de décider, dans les proportions, aux époques et selon les 
modalités qu ' il appréciera, une ou plusieurs augmentations du capital par l' émission, en France ou 

à l' étranger, avec maintien du droit préférentiel de souscription des actionnaires, (i) d'actions 
ordinaires de la Société, et (ii) de toutes valeurs mobilières de quelque nature que ce soit, émises à 
titre onéreux ou gratuit, donnant accès par tous moyens, immédiatement et/ou à terme, à tout 
moment ou à date fixe, à des actions nouvelles de la Société, dont la souscription pourra être 
opérée soit en espèces, soit par compensation de créances. 

2 . Décider que le montant total des augmentations de capital social en numéraire susceptibles 
d ' être réalisées immédiatement et/ou à terme en vertu de la présente délégation ne pourra être 

supérieur à trois millions (3.000.000) d ' euros en nominal, étant précisé que : 

à ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre 
pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations contractuelles applicables, les droits des 
porteurs de valeurs mobilières donnant accès au capital de la Société ; 

ce montant s ' imputera sur le plafond global prévu à la !Sème résolution ci-dessous. 

3 . En cas d ' usage par le conseil d ' administration de la présente délégation, décide que : 
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a) les actionnaires auront, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit préférentiel de 
souscription à titre irréductible aux actions ordinaires et aux valeurs mobilières émises en vertu de 
la présente résolution ; 

b) le conseil d 'admini stration aura en outre la faculté de conférer aux actionnaires un droit de 
souscription à titre réductible qui s'exercera proportionnellement à leurs droits et dans la limite de 
leurs demandes; 

c) si les souscriptions à titre irréductible et, le cas échéant, à titre réductible, n'ont pas absorbé la 
totalité d' une émission d'actions ordinaires ou de valeurs mobilières réalisée en vertu de la 
présente résolution, le conseil pourra utiliser, dans l'ordre qu ' il déterminera, l'une et/ou !.'autre des 
facultés ci-après : 

-limiter l'émission au montant des souscriptions recueillies à condition que celui-ci atteigne les 
trois-quarts (3/4) au moins de l'émission décidée; 

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits, 

-offrir au public tout ou partie des titres non souscrits sur le marché français et/ou à l' étranger. 

4. Prendre acte que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires à leur droit 
préférentiel de souscription aux actions de la Société auxquelles les valeurs mobilières qui seraient 
émises sur le fondement de la présente délégation pourront donner droit. 

5. Décider que le conseil d' administration arrêtera les caractéristiques, le montant et les modalités 
de toute émission ainsi que des titres émis. Notamment, il déterminera la catégorie des titres et 
fixera leur prix de souscription, avec ou sans prime, les modalités de leur libération, leur date de 
jouissance éventuellement rétroactive ou les modalités par lesquelles les valeurs mobilières émises 
sur le fondement de la présente résolution donneront accès à des actions ordinaires de la Société, 
les modalités selon lesquelles les valeurs mobilières à émettre en vertu de la présente résolution 
donneront accès au capital de la Société, toutes autres conditions et modalités de réalisation de la 
ou des émission(s) à réaliser et, s'agissant des titres de créance, leur rang de subordination, ainsi 
que les conditions dans lesquelles pourra être provisoirement suspendu, conformément aux 
dispositions légales, l'exercice de ce droit d'accès à des actions ordinaires de la Société. Ces 
caractéristiques pourront être ultérieurement modifiées par le conseil d'administration en accord 
avec les porteurs de ces valeurs mobilières. 

6. Décider que le conseil d'administration procédera à tous ajustements afin de prendre en compte 
l' incidence d'opérations sur le capital de la Société, notamment en cas de modification du nominal 
de l' action, d'augmentation de capital par incorporation de réserves, d 'attribution gratuite 
d'actions, de division ou de regroupement de titres, de distribution de réserves ou de tous autres 
actifs, d 'amortissement du capital, ou de toute autre opération portant sur les capitaux propres, et 
plus généralement fixera les modalités selon lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation 
des droits des titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital. 

7. Décider que le conseil d'administrat ion disposera de tous pouvoirs pour mettre en œuvre la 
présente délégation, notamment en passant toute convention à cet effet, en particulier en vue de la 
bonne fin de toute émission, pour procéder en une ou plusieurs fois, dans la proportion et aux 
époques qu' il appréciera, en France et/ou à l'étranger, aux émissions susvisées ainsi que, le cas 
échéant pour y surseoir - en constater la réalisation et procéder à la modification corrélative des 
statuts, ainsi que pour procéder à toutes formalités et déclarations et requérir toutes autorisations 
qui s'avèreraient nécessaires à la réalisation et à la bonne fm de ces émissions. 

8. Décider que la présente délégation, qui prive d 'effet, pour la fraction non utilisée, toute 
délégation antérieure ayant le même objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à 
compter de la présente assemblée générale. 
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6.2 Delega tion de compétence donnée au con-.,cil d"administration a l"effet de procéder a l"emJ '>:-.ion. 

aYec -.. upprc-.,~ ion du droit prefë rentiel de -.ou'icr ipt ion, d ·action:. ou de 'a leur'> mobili ère~ donnant 
accè~ à des actions nouYelle~ de la Soc iété. dan~ le cadre d"unc offre au public 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 à L. 225-129-6, L. 225-
135, L. 225-136 et L. 228-91 et suivants du Code de commerce de : 

1. Déléguer au conseil d ' administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi , sa compétence à l'effet de décider, dans les proportions et aux époques qu' il appréciera, une ou 
plusieurs augmentations du capital par l'émission, en France ou à l'étranger, avec suppression du droit 
préférentiel de souscription des actionnaires, (i) d' actions ordinaires de la Société ainsi que (ii) de 
toutes valeurs mobilières donnant accès par tous moyens, immédiatement et/ou à ten11e, à des actions 
nouvelles de la Société, dans le cadre d' une offre au public. 
2. Décide que le montant total des augmentations de capital social en numéraire susceptibles d'être 
réalisées immédiatement et/ou à terme en vertu de la présente délégation ne pourra être supérieur à 
trois millions (3.000.000) d 'euros en nominal, étant précisé que : 

• à ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions 
supplémentaires à émettre pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations 
contractuelles applicables, les droits des porteurs de valeurs mobilières donnant accès 
au capital de la Société ; 

• ce montant s ' imputera sur le plafond global prévu à la 15ëme résolution ci-dessous. 
3. Décider que: 
(i) le prix minimum d'émission des actions faisant l'objet d'une souscription immédiate pouvant être 
opérée soit en espèces, soit par compensation de créances, sera au moins égal à la valeur minimale 
prévue par les dispositions légales et réglementaires applicables au moment où il sera fait usage de la 
présente délégation après correction, s' il y a lieu, de ce montant pour tenir compte de la différence de 
date de jouissance, étant précisé qu ' à ce jour le prix minimal correspond à la moyenne pondérée des 
cours des trois (3) dernières séances de bourse sur le marché réglementé d' Euronext Paris précédant la 
fixation du prix d'émission, éventuellement diminué d 'une décote de 5%; 
(ii) le prix d 'émission des valeurs mobilières donnant accès immédiatement et/ou à terme à des actions 
nouvelles de la Société sera tel que la somme perçue immédiatement par la Société, majorée, le cas 
échéant, de celle susceptible d' être perçue ultérieurement par la Société lors de l'augmentation de son 
capital résultant de l' exercice des droits attachés à ces valeurs mobilières, sera cohérente, en fonction 
du type de valeurs mobilières émises et/ou de leurs caractéristiques, avec Je prix d'émission minimum 
défmi au (i) ci-dessus. 
4. Décider que les valeurs mobilières donnant accès à des actions nouvelles de la Société, ainsi émises, 
pourront consister en tout type de valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme, à des 
actions nouvelles de la Société dont la souscription pourra être opérée soit en espèces, soit par 
compensation de créances liquides et exigibles, étant précisé que la présente délégation pourra 
notamment permettre une ou plusieurs émissions. 
5. Décider de conférer au conseil d ' administration le pouvoir d'instituer au profit des actionnaires un 
droit de priorité à titre irréductible et/ou réductible, ne donnant pas lieu à la création de droits 
négociables et qui devra s 'exercer proportionnellement au nombre des actions possédées par chaque 
actionnaire, pendant un délai et selon les modalités qu ' il fixera, pour tout ou partie d ' une émission 
réalisée dans le cadre de la présente délégation. 
6. Prendre acte que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires à leur droit 
préférentiel de souscription aux actions nouvelles de la Société auxquelles les valeurs mobilières qui 
seraient émises sur Je fondement de la présente délégation pourront donner droit. 
7. Décider que Je conseil d' administration arrêtera les caractéristiques, le montant et les modalités de 
toute émission ainsi que des titres émis. Notamment, il déterminera la catégorie des titres et fixera leur 
prix de souscription, avec ou sans prime, les modalités de leur libération, leur date de jouissance 
éventuellement rétroactive ou les modalités par lesquelles les valeurs mobilières émises sur le 
fondement de la présente résolution donneront accès à des actions ordinaires de la Société, les 
modalités selon lesquelles les valeurs mobilières à émettre en vertu de la présente résolution donneront 
accès au capital de la Société, toutes autres conditions et modalités de réalisation de la ou des 
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émission(s) à réaliser et, s'agissant des titres de créance, leur rang de subordination, ainsi que les 
conditions dans lesquelles pourra être provisoirement suspendu, conformément aux dispositions 
légales, l'exercice de ce droit d'accès à des actions ordinaires de la Société. Ces caractéristiques 
pourront être ultérieurement modifiées par le conseil d 'administration en accord avec les porteurs de 
ces valeurs mobilières. 
8. Décider que le conseil d ' administration procédera à tous ajustements afin de prendre en compte 
l'incidence d 'opérations sur le capital de la Société, notamment en cas de modification du nominal de 
l'action, d 'augmentation de capital par incorporation de réserves, d 'attribution gratuite d'actions, de 
division ou de regroupement de titres, de distribution de réserves ou de tous autres actifs, 
d 'amortissement du capital, ou de toute autre opération portant sur les capitaux propres, et plus 
généralement fixera les modalités selon lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des 
droits des titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital. 
9. Décider que le conseil d 'administration disposera de tous pouvoirs pour mettre en œuvre la présente 
délégation, notamment en passant toute convention à cet effet, en particulier en vue de la bonne fin de 
toute émission, pour procéder en une ou plusieurs fois, dans la proportion et aux époques qu' il 
appréciera, en France et/ou à l'étranger, aux émissions susvisées ainsi que, le cas échéant pour y 
surseoir - en constater la réalisation et procéder à la modification corrélative des statuts, ainsi que pour 
procéder à toutes fonnalités et déclarations et requérir toutes autorisations qui s'avèreraient 
nécessaires à la réalisation et à la bonne fin de ces émissions. 
1 O. Décide que la présente délégation, qui prive d 'effet, pour la fraction non utilisée, toute délégation 
antérieure ayant le même objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la 
présente assemblée générale. 

6.3 Délégation de compétence donnée au conseil d 'administration à l'effet de procéder à l' émission , 
avec suppression du droit préférentiel de souscription, d'actions ou de valeurs mobilières donnant 
accès à des actions nouve lles de la Société dans le cadre d 'une offre visée au Il de l'article L. 41 1-2 
du Code monétaire et fmancier (placement privé) 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 à L. 225-1 29-6, L. 225-
135, L. 225-136 et L. 228-91 et suivants du Code de commerce: 

1. Déléguer au conseil d 'administration, avec faculté de subdé légation à toute personne habilitée par la 
loi, sa compétence à l'effet de décider, dans les proportions et aux époques qu ' il appréciera, une ou 
plusieurs augmentations du capital par l'émission, avec suppression du droit préférentiel de 
souscription des actionnaires, (i) d'actions ordinaires de la Société a ins i que (ii) de toutes valeurs 
mobilières donnant accès par tous moyens, immédiatement et/ou à terme, à des actions nouvelles de la 
Société, au moyen d' une offre visée au 11 de l'article L. 411-2 du Code monétaire et financier 
(placement privé). 
2. Décider que le montant total des augmentations de capital social en numéraire susceptibles d'être 
réalisées immédiatement et/ou à terme en vertu de la présente délégation ne pourra être supérieur à 
trois millions (3.000.000) d' euros en nominal, étant précisé que : 

à ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à 
émettre pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations contractuelles applicables, 
les droits des porteurs de valeurs mobilières donnant accès au capital de la Société ; 
ce montant est commun au plafond individuel prévu à la 9 ëme résolution ci-dessus et 
s ' imputera sur le plafond global prévu à la 15ème résolution ci-dessous ; 
conformément à la loi, l'émission directe d' actions nouvelles réalisée dans le cadre d'une offre 
visée à l' article L. 41 1-2 II du Code monétaire et financier sera limitée à 20% du capital social 
par an. 

3. Décider que: 
(i) le prix minimum d'émission des actions faisant l' objet d'une souscription immédiate pouvant être 
opérée soit en espèces, soit par compensation de créances, sera au moins égal à la valeur minimale 
prévue par les dispositions légales et réglementaires applicables au moment où il sera fait usage de la 
présente délégation après correction, s ' il y a lieu, de ce montant pour tenir compte de la différence de 
date de jouissance, étant précisé qu'à ce jour le prix minimal correspond à la moyenne pondérée des 
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cours des trois (3) dernières séances de bourse sur le marché réglementé d 'Euronext Paris précédant la 
fixation du prix d'émission, éventuellement diminué d' une décote de 5% ; 
(ii) le prix d'émission des valeurs mobilières donnant accès immédiatement et/ou à terme à des actions 
nouvelles de la Société sera tel que la somme perçue immédiatement par la Société, majorée, le cas 
échéant, de celle susceptible d 'être perçue ultérieurement par la Société lors de l'augmentation de son 
capital résultant de l'exercice des droits attachés à ces valeurs mobilières, sera cohérente, en fonction 
du type de valeurs mobilières émises et/ou de leurs caractéristiques, avec le prix d'émission minimum 
défini au (i) ci-dessus. 
4. Décider que les valeurs mobilières donnant accès à des actions ordinaires de la Société, ainsi 
émises, pourront consister en tout type de valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à 
terme, à des actions nouvelles de la Société, dont la souscription pourra être opérée soit en espèces, 
soit par compensation de créances liquides et exigibles, étant précisé que la présente délégation pourra 
notamment permettre une ou plusieurs émissions. 
5. Prendre acte que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires à leur droit 
préférentiel de souscription aux actions nouvelles de la Société auxquelles les valeurs mobilières qui 
seraient émises sur le fondement de la présente délégation pourront donner droit. 
6. Décider que le conseil d'administration arrêtera les caractéristiques, le montant et les modalités de 
toute émission ainsi que des titres émis. Notamment, il déterminera la catégorie des titres et fixera leur 
prix de souscription, avec ou sans prime, les modalités de leur libération, leur date de jouissance 
éventuellement rétroactive ou les modalités par lesquelles les valeurs mobilières émises sur le 
fondement de la présente résolution donneront accès à des actions ordinaires de la Société, les 
modalités selon lesquelles les valeurs mobilières à émettre en vertu de la présente résolution donneront 
accès au capital de la Société, toutes autres conditions et modalités de réalisation de la ou des 
émission(s) à réaliser et, s'agissant des titres de créance, leur rang de subordination, ainsi que les 
conditions dans lesquelles pourra être provisoirement suspendu, conformément aux dispositions 
légales, l'exercice de ce droit d'accès à des actions ordinaires de la Société. Ces caractéristiques 
pourront être ultérieurement modifiées par le conseil d 'administration en accord avec les porteurs de 
ces valeurs mobilières. 
7. Décider que le conseil d 'administration procédera à tous ajustements afin de prendre en compte 
l' incidence d'opérations sur le capital de la Société, notamment en cas de modification du nominal de 
l'action, d 'augmentation de capital par incorporation de réserves, d'attribution gratuite d 'actions, de 
division ou de regroupement de titres, de distribution de réserves ou de tous autres actifs, 
d' amortissement du capital, ou de toute autre opération portant sur les capitaux propres, et plus 
généralement fixera les modalités selon lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des 
droits des titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital. 
8. Décider que le conseil d'administration disposera de tous pouvoirs pour mettre en œuvre la présente 
délégation, notamment en passant toute convention à cet effet, en particulier en vue de la bonne fln de 
toute émission, pour procéder en une ou plusieurs fois, dans la proportion et aux époques qu' il 
appréciera, en France et/ou à l' étranger, aux émissions susvisées ainsi que, le cas échéant pour y 
surseoir- en constater la réalisation et procéder à la modification corrélative des statuts, ainsi que pour 
procéder à toutes formalités et déclarations et requérir toutes autorisations qui s'avèreraient 
nécessaires à la réalisation et à la bonne fln de ces émissions. 
9. Décider que la présente délégation, qui prive d'effet, pour la fraction non utilisée, toute délégation 
antérieure ayant le même objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la 
présente assemblée générale. 

6.4 Autorisation donnée au conseil d'administration pour fixer le prix d'émission, dans la limite 
annuelle de 10% du capital social , en cas d'émission d'actions et/ou de valeurs mobilières donnant 
accès à des actions nouvelles de la Société avec suppression du droit préférentiel de souscription 

Nous vous proposons confonnément aux dispositions de l'article L. 225-1 36 du Code de commerce: 

1. Autoriser le consei l d'administration, pour chacune des émissions d 'actions et/ou de valeurs 
mobilières donnant accès à des actions nouvelles de la Société avec suppression du droit préférentiel 
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de souscription décidées en application des 9 ème et 1 oème résolutions, à fixer le prix d'émission en 
dérogeant aux conditions générales fixées par 1 'assemblée générale aux 9èrne et 1 o èrne résolutions et 
dans le respect des conditions suivantes : 
(i) le prix d'émission des actions nouvelles ne pourra être inférieur à la moyenne pondérée des cours 
des vingt (20) dernières séances de bourse sur le marché réglementé d'Euronext Paris précédant la 
fixation du prix d'émission, éventuellement diminué d ' une décote maximale de 5%; 
(ii) le prix d'émission des valeurs mobilières donnant accès immédiatement et/ou à terme à des actions 
nouvelles de la Société sera tel que la somme perçue immédiatement par la Société, majorée, le cas 
échéant, de celle susceptible d 'être perçue ultérieurement par la Société lors de l' augmentation de son 
capital résultant de l'exercice des droits attachés à ces valeurs mobilières, sera cohérente, en fonction 
du type de valeurs mobilières émises et/ou de leurs caractéristiques, avec le prix d'émission minimum 
défmi au (i) ci-dessus. 
2. Préciser qu 'en toute hypothèse le montant nominal total des augmentations de capital résultant de la 
mise en œuvre de la présente autorisation ne pourra excéder 10% du capital social par an (au jour de la 
décision d ' émission), étant précisé que ce montant s'imputera sur le plafond individuel prévu à la 9 èmo 

résolution ci-dessus. 
3. Décider que la présente autorisation est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter 
de la présente assemblée générale. 

6.5 Autorisation donnée au conseil d 'administration à l'effet d'augmenter le nombre de titres à 
émettre en cas d 'augmentation de capital avec ou sans droit préférentiel de souscription 

Nous vous proposons, conformément aux dispositions de l' article L.225-135-l du Code de 
commerce de: 

1. Autoriser le conseil d 'administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, à décider, pour chacune des émissions décidées en application des délégations de compétence 
visées, d'augmenter le nombre titre à émettre de la Société en cas d' émissions réalisées avec maintien 
ou suppression du droit préférentiel de souscription en vertu des 8èrne, 9ème et 1 o ème résolutions qui 
précèdent, aux mêmes conditions, notamment de prix, que celles retenues pour l'émission initiale, 
dans les délais et limites prévus par la réglementation applicable au jour de l'émission soit, à ce jour, 
pendant un délai de trente (30) jours suivant la clôture de la souscription et dans la limite de 15% de 
l'émission initiale. 
2. Décider que le montant nominal de toute augmentation de capital réalisée en vertu de la présente 
résolution s'imputera (i) sur le plafond individuel applicable à l'émission initiale et (ii) sur le plafond 
global fixé à la 15ërne résolution ci-dessous. 
3. Décider que la présente autorisation, qui prive d'effet toute autorisation antérieure ayant le même 
objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la présente assemblée générale. 

6.6 Délégation de compétence donnée au conseil d'administration en vue d'émettre des actions et/ou 
des valeurs mobilières donnant accès à des actions nouvelles de la Société, avec suppression du 
droit préférentiel de souscription au profit d'une catégorie de personnes 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129, L. 225-129-2, L. 225-
138 et L. 228-91 et suivants du Code de commerce de: 

1. Déléguer au conseil d 'administration, avec faculté de délégation à toute personne habilitée par la 
loi, sa compétence à l'effet de procéder à l'émission, avec suppression du droit préférentiel de 
souscription, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux époques qu'il appréciera, d 'actions 
et/ou de valeurs mobilières donnant accès à des actions nouvelles de la Société au profit d' une 
catégorie de personnes ci-après définie : 

actionnaires, anciens actionnaires ou dirigeants de sociétés dont la Société a acquis des titres 
dans le cadre d 'une opération de croissance externe ou avec lesquelles la Société a mis en 
place un partenariat dans le cadre de la conduite de son activité, étant précisé que le nombre de 
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bénéficiaires que le conseil d 'admini stration identifiera au sein de cette catégorie ne pourra 
être supérieur à vingt (20) par émission. 

2. Décider de supprimer le droit préférentiel de souscription des actioru1aires aux actions ou autres 
valeurs mobilières qui pourront être émises en vertu de la présente délégation de compétence au profit 
de personnes appartenant à la catégorie définie ci-dessus. 
3. Décider que les valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme, à des actions de la 
Société pourront notamment consister en des bons (lesquels pourront le cas échéant être attribués 
gratuitement), des titres de créance (subordonnés ou non) ou toutes autres valeurs mobilières de 
quelque nature que ce soit. 
4. Prendre acte que, conformément aux dispositions de l'article L. 225-132 du Code de commerce, la 
présente délégation emporte de plein droit au profit des titulaires de valeurs mobilières donnant accès 
à des actions nouvelles de la Société, qui sont susceptibles d'être émises en vertu de la présente 
délégation, renonciation expresse des actionnaires à leur droit préférentiel de souscription aux titres de 
capital auxquels ces valeurs mobilières pourront donner droit. 
5. Décider que le montant total des augmentations de capital social en numéraire susceptibles d"être 
réalisées immédiatement et/ou à terme en vertu de la présente délégation ne pourra être supérieur à 
trois millions (3.000.000) d 'euros en nominal, étant précisé que: 

- à ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre 
pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations contractuelles applicables, les droits des 
porteurs de valeurs mobilières donnant accès au capital de la Société ; 

-ce montant s' imputera sur le plafond global prévu à la J5ème résolution ci-dessous. 
6. Décider, conformément aux dispositions de l'article L. 225-138 II du Code de commerce et compte 
tenu des termes du rapport du conseil d 'administration et du rapport spécial des commissaires aux 
comptes, que le prix unitaire d 'émission sera déterminé dans les conditions suivantes : 
(i) le prix d 'émission des actions nouvelles ne pourra être inférieur à la moyenne pondérée des cours 
des vingt (20) dernières séances de bourse sur le marché réglementé d' Euronext Paris précédant la 
fixation du prix d 'émission, éventuellement diminué d 'une décote maximale de 20%; 
(ii) le prix d'émission des valeurs mobilières donnant accès au capital sera tel que la somme perçue 
immédiatement par la Société, majorée, le cas échant, de celle susceptible d 'être perçue ultérieurement 
par la Société lors de l' augmentation de son capital résultant de l'exercice des droits attachés à ces 
valeurs mobilières, sera cohérente, en fonction du type de valeurs mobilières émises et/ou de leurs 
caractéristiques, avec le prix d 'émission minimum défini au (i) ci-dessus. 
7. Décider que le conseil d 'administration aura tous pouvoirs pour mettre en œuvre la présente 
délégation à l'effet notamment, sans que cette liste soit limitative, de choisir les bénéficiaires au sein 
de la catégorie susvisée, d'arrêter les dates, les conditions et les modalités de toute émission ainsi que 
la forme et les caractéristiques des actions ou valeurs mobilières donnant accès au capital, ainsi que 
pour les modifier postérieurement à leur émission. 
8. Décider que la présente délégation est consentie pour une durée de dix-huit (18) mois à compter de 
la présente assemblée générale. 

6.7 Délégation de compétence donnée au conseil d'administration à l'effet d' augmenter le capital par 
l' émission d'actions réservée aux salariés adhérents d'un plan d 'épargne d 'entreprise, avec 
suppression du droit préférentiel de souscription au profit de ces derniers 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 à L. 225-129-6, L. 225-
138, L. 225-138-1 du Code de commerce et L. 3332-18 et suivants du Code du travail de : 

1. Déléguer au conseil d' administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, sa compétence à l' effet de décider, sur ses seules décisions, dans la proportion et aux époques qu ' il 
appréciera, une ou plusieurs augmentations du capital social, par l ' émission, réservée aux salariés et 
anciens salariés adhérents du ou des plans d'épargne d'entreprise de la Société ou du groupe, d 'actions 
nouvelles à libérer en numéraire et, le cas échéant, par l' incorporation au capital de réserves, bénéfices 
ou primes et l' attribution d'actions gratuites ou d 'autres titres donnant accès au capital dans les 
conditions fixées par la loi. 
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2. Décider de supprimer, au profit des bénéficiaires indiqués ci-dessus, le droit préférentiel de 
souscription des actionnaires aux titres faisant l'objet de la présente délégation. 
3. Décider que le nombre maximum d'actions émises lors des augmentations de capital susceptibles 
d'être réalisées en vertu de la présente délégation ne pourra excéder 10% du capital de la Société 
constaté au moment de la décision d 'émission, étant précisé que: 

-à ce montant s'ajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre 
pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations contractuelles applicables, les droits des 
porteurs de valeurs mobilières donnant accès au capital de la Société ; 

-ce montant s ' imputera sur le plafond global prévu à la 15ème résolution ci-dessous. 
4. Décider que le prix d'émission des actions nouvelles, fixé par le conseil d 'administration 
conformément aux dispositions des articles L. 3332-1S et suivants du Code du travail lors de chaque 
émission, ne pourra être inférieur de plus de 20% (ou de 30% lorsque la durée d'indisponibilité prévue 
par le plan est supérieure ou égale à dix ans) à la moyenne des premiers cours cotés de l'action sur le 
marché réglementé d ' Euronext Paris lors des vingt (20) séances de bourse précédant le jour de la 
décision du conseil d ' administration fixant la date d'ouverture de la souscription. 
5. Déléguer tous pouvoirs au conseil d'administration pour: 

- arrêter la date et les modalités des émissions qui seront réalisées en vertu de la présente 
résolution, et notamment décider si les actions seront souscrites directement ou par l' intermédiaire 
d'un fond commun de placement ou par le biais d 'une entité conformément à la législation en vigueur 

- arrêter dans les conditions légales la liste des sociétés dont les salariés, préretraités et 
retraités pourront souscrire aux actions ainsi émises et bénéficier, le cas échéant, des actions gratuites ; 

- fixer le prix d'émission des actions nouvelles à émettre en respectant les règles définies ci­
dessus, les dates d'ouverture et de clôture des souscriptions, les dates de jouissance les délais de 
libération ainsi que fixer éventuellement le nombre maximum d'actions pouvant être souscrit par 
salarié et par émission ; 

- constater la réalisation des augmentations de capital à concurrence du montant des actions 
qui seront effectivement souscrites ; 

- apporter aux statuts les modifications corrélatives aux augmentations de capital social ; 
- imputer les frais des augmentations de capital social sur le montant de la prime afférente à 

chaque augmentation et prélever sur ce montant les sommes nécessaires pour porter la réserve légale 
au dixième du nouveau capital après chaque augmentation ; 

- et, d'une manière générale, passer toute convention, prendre toutes mesures et effectuer 
toutes formalités utiles à l'émission et au service frnancier des titres financiers émis en vertu de la 
présente délégation ainsi qu'à l'exercice des droits qui y sont attachés. 
6. Décider que la présente délégation, qui prive d 'effet, pour la fraction non utilisée, toute délégation 
antérieure ayant le même objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la 
présente assemblée générale. 

6.8 Plafond g lobal des autorisations d ' émission en numéraire 

Conformément à l' article L. 225-129-2 du Code de commerce, l'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires, connaissance prise du rapport du conseil d'administration, décide de fixer à trois millions 
(3.000.000) d'euros le montant nominal maximal des augmentations de capital social, immédiates 
et/ou à terme, susceptibles d'être réalisées en vertu des délégations de compétence et autorisations 
conférées au conseil d'administration par les Sème à 14ème résolutions soumises à la présente 
assemblée, étant précisé que : 

à ce montant s'ajoutera, Je cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre 
pour préserver, conformément à la loi et aux stipulations contractuelles applicables, les droits des 
porteurs de titres financiers donnant accès au capital de la Société ; 
le sous-plafond applicable aux émissions réalisées avec maintien du droit préférentiel de 
souscription en vertu de la Sème résolution est de trois millions (3.000.000) d ' euros ; 
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le sous-plafond applicable aux émissions réalisées avec suppression du droit préférentiel de 
souscription en vertu des 9ème et 10ème résolutions est de trois millions (3.000.000) d'euros; 
le sous-plafond applicable aux émissions réalisées avec suppression du droit préférentiel de 

souscription en vertu de la 13ème résolution est de trois millions (3.000.000) d'euros; 
le sous-plafond applicable aux émissions réservées aux salariés adhérents d' un plan d 'épargne 
entreprise en vertu de la 14ème résolution est de 10% du capital social. 

6.9 Délégation de pouvoirs donnée au conseil d ' administration à l'effet de procéder à une 
augmentation du capital social par incorporation de primes, réserves ou bénéfices ou autres 
sommes dont la capitalisation serait admise 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129, L. 225-129-2 et L. 225-
130 du Code du conunerce de : 

1. Déléguer au conseil d' administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, sa compétence à l'effet de décider, dans la proportion et aux époques qu ' il appréciera, une ou 
plusieurs augmentations du capital par incorporation successive ou simultanée au capital de primes, 
réserves, bénéfices ou autres sommes dont la capitalisation sera légalement et statutairement possible, 
sous forme d 'émission de titres de capital nouveaux ou d'élévation de la valeur nominale des actions 
existantes ou par l' emploi conjoint de ces deux procédés. 
2. En cas d ' usage par le conseil d ' administration de la présente délégation, ce dernier aura tous 
pouvoirs pour mettre en œuvre la présente délégation, à l'effet notamment de: 

- fixer le montant et la nature des sommes à incorporer au capital, fixer le nombre d'actions 
nouvelles à émettre et /ou le montant dont le nominal des actions existantes composant le capital social 
sera augmenté, et arrêter la date, même rétroactive, à compter de laquelle les actions nouvelles 
porteront jouissance ou celle à laquelle l'élévation du nominal portera effet ; 

-décider en cas de distribution d 'actions gratuites : 
• que les droits fonnant rompus ne seront pas négociables, ni cessibles et que les 

titres de capital correspondants seront vendus ; les sommes provenant de la vente 
seront allouées aux titulaires des droits dans le délai prévu par la réglementation ; 

• que celles de ces actions qui seront attribuées à raison d'actions anciennes 
bénéficiant de vote double bénéficieront de ce droit dès leur émission ; 

- procéder à tous ajustements destinés à prendre en compte l' incidence d 'opération sur le 
capital par incorporation des réserves, d ' attribution gratuite d' actions, de division ou de regroupement 
de titres, de distribution de réserves ou de tous autres actifs, d ' amortissement du capital, ou de toute 
autre opération portant sur les capitaux propres, et fixer les modalités selon lesquelles sera assuré, Je 
cas échéant, la préservation des droits des titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital ; 
3. Le conseil d'administration disposera de tous pouvoirs à l'effet de mettre en œuvre la présente 
délégation, et plus généralement, pour prendre toutes mesures et effectuer toutes les formalités 
requises pour la bonne fin de chaque augmentation de capital, en constater la réalisation et procéder à 
la modification corrélative des statuts. 
4. Décider que la présente délégation, qui prive d'effet toute délégation antérieure ayant le même 
objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la présente assemblée générale. 

6.10 Délégation de pouvoirs donnée au conseil d ' administration à l'effet d'émettre des titres de 
capital, dans la limite de 1 0 % du capital de la Société, en vue de rémunérer des apports en nature 
consentis à la Société et constitués de titres de capital ou de valeurs mobilières donnant accès au 
capital 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-147, L. 225-147-1 et L. 228-
91 et suivants du code de commerce de : 
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1. Déléguer au conseil d ' administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, les pouvoirs à 1 'effet de décider, sur le rapport du commissaire aux apports mentionné aux 1er et 
2éme alinéas de l'article L. 225-147 susvisé, une ou plusieurs augmentations du capital, par l'émission 
d 'actions ordinaires ou de titres de capital donnant accès à d'autres titres de capital existants ou à 
émettre de la Société, en vue de rémunérer des apports en nature consentis à la Société et constitués de 
titres de capital ou de valeurs mobilières donnant accès au capital lorsque les dispositions de l'article 
L. 225-148 du Code de commerce ne sont pas applicables. 
2. Décider que le plafond du montant nominal d'augmentation de capital, immédiate ou à terme, 
résultant de l'ensemble des émissions réalisées en application de la présente délégation est fixé à 10% 
du capital social. 
3. Prendre acte que la présente délégation de pouvoirs emporte renonciation par les actionnaires, au 
profit des porteurs des titres objets des apports en nature, à leur droit préférentiel de souscription aux 
actions qui seraient émises sur le fondement de la présente délégation. 
4. Prendre acte que la présente délégation emporte également renonciation par les actionnaires à leur 
droit préférentiel de souscription aux actions ordinaires auxquelles les titres de capital donnant accès à 
d'autres titres de capital à émettre de la Société, qui seraient émis sur le fondement de la présente 
délégation, pourront donner droit. 
5. Décider que le conseil d 'administration disposera de tous pouvoirs pour mettre en œuvre la présente 
résolution, à l' effet notamment de: 

- statuer, sur le rapport du commissaire aux apports susvisé, sur l' évaluation des apports et 
l' octroi d ' éventuels avantages particuliers ; 

- déterminer les dates, conditions d'émission des actions, notamment le prix et la date de 
jouissance, éventuellement rétroactive ; 

- prendre toute mesure utile, conformément aux dispositions légales et réglementaires et aux 
stipulations contractuelles applicables, à l'effet de préserver les droits des titulaires de titres financiers 
donnant accès au capital de la Société ; 

- inscrire au passif du bilan à un compte « Prime d 'apport » la différence entre le prix 
d 'émission des actions nouvelles et leur valeur nominale ; 

- à sa seule initiative, imputer les frais des augmentations de capital social sur le montant des 
primes qui y sont afférentes et prélever sur ce montant les sommes nécessaires pour porter la réserve 
au dixième du nouveau capital après chaque augmentation de capital ; 

- constater la réalisation de l'émission, modifier en conséquence les statuts de la Société, et en 
général, faire tout ce qui sera utile et nécessaire dans le cadre de la loi et de la réglementation en 
vtgueur. 
6. Décider que la présente délégation, qui prive d'effet toute délégation antérieure ayant le même 
objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la présente assemblée générale. 

6.11 Délégation de pouvoirs donnée au conseil d 'administration à l' effet d'émettre des titres de 
capital en cas d'offre publique d ' échange initiée par la Société 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 à L. 225-129-6, L.225-
148 et L.228-91 et suivants du Code de commerce de: 

1. Déléguer au conseil d 'administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, la compétence de décider une ou plusieurs augmentations du capital, par l'émission d'actions 
ordinaires ou de titres de capital donnant accès à d ' autres titres de capital existants ou à émettre de la 
Société, en rémunération des titres apportés à une offre publique d'échange initiée en France ou à 
l'étranger, selon les règles locales, par la Société sur des titres d 'une société dont les actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé tel que visé par l'article L. 225-148 du Code de 
commerce. 
2. Décider que le conseil d'administration aura tous pouvoirs à l'effet de mettre en œuvre les offres 
publiques visées par la présente résolution et notamment de : 
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- fixer les termes et conditions et les modalités de l' opération, dans les limites fixées par les 
dispositions légales et réglementaires applicables à la présente résolution ; 
-fixer la parité d 'échange ainsi que, le cas échéant, le montant de la soulte en espèces à verser ; 
- constater le nombre de titres apportés à l'échange ; 
- déterminer les dates, conditions d 'émission, notamment le prix et la date de jouissance, des 
actions nouvelles ou des titres de capital donnant accès au capital de la Société ; 
- prévoir les conditions dans lesquelles sera provisoirement suspendu, conformément aux 
dispositions légales applicables, le droit d' attribution des titulaires de valeurs mobilières donnant 
accès à des actions ordinaires ; 
-inscrire au passif du bilan à un compte« Prime d 'apport», sur lequel porteront les droits de tous 
les actionnaires, la différence entre le prix d 'émission des actions ordinaires nouvelles et leur 
valeur nominale ; 
- procéder, s ' il y a lieu, à l' imputation sur ladite « Prime d'appo1t » de l'ensemble des frais et 
droits occasionnés par l' opération autorisée ; 
- prendre généralement toutes dispositions utiles et conclure tous accords pour parvenir à la bonne 
fin de l' opération autorisée, constater la ou les augmentations de capital en résultant et modifier 
corrélativement les statuts ; 
-procéder à tous ajustements afin de prendre en compte l'incidence d 'opérations sur le capital de 
la Société, notamment en cas de modification du nominal de l' action, d'augmentation de capital 
par incorporation de réserves, d 'attribution gratuite d ' actions, de division ou de regroupement de 
titres, de distribution de réserves ou de tous autres actifs, d 'amortissement du capital, ou de toute 
autre opération portant sur les capitaux propres, et fixer les modalités selon lesquelles sera assurée, 
le cas échéant, la préservation des droits des titulaires de valeurs mobilières donnant accès au 
capital. 

3. Décider que la présente délégation, qui prive d'effet toute délégation antérieure ayant le même 
objet, est consentie pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la présente assemblée générale. 

6.12 Autorisation donnée au conseil d ' administration à l'effet de consentir des options de 
souscription ou d 'achat d ' actions aux salariés et/ou mandataires sociaux é ligibles de la Société ou 
des sociétés liées 

Nous vous proposons conformément aux dispositions aux articles L. 225-177 et suivants du Code de 
commerce de : 

1. Autoriser le conseil d' administration, avec faculté de subdélégation à toute personne habilitée par la 
loi, dans le cadre des dispositions des articles L. 225-177 à L. 225-186 du Code de commerce, à 
consentir, en une ou plusieurs fois, au profit des bénéficiaires indiqués ci-après, des options donnant 
droit à la souscription d'actions nouvelles de la Société ou à l' achat d ' actions existantes de la Société 
provenant de rachats effectués dans les conditions prévues par la loi . 
2. Décider que les bénéficiaires de ces options seront: 
-d'une part, les salariés ou certains d ' entre eux ou certaines catégories du personnel 
-d'autre part, les mandataires sociaux définis par la loi, 
tant de la Société que des sociétés ou groupements qui lui sont liés directement ou indirectement dans 
les conditions de l'article L. 225-180 du Code de commerce. 
3 . Décider que le nombre total des options qui seront ainsi ouvertes ne pourra donner droit à sou scrire 
ou à acheter un nombre d 'actions supérieur à 850.000 actions, étant précisé que ce nombre devra en 
tout état de cause être conforme aux limites fixées aux articles L. 225-182 et R. 225-143 du Code de 
commerce, sous réserve de toute autre limitation légale. 
4. Décider que le délai d'exercice des options consenties ne pouna excéder une période de cinq (5) 
années à compter de leur date d ' attribution. 
5. Décider que si la Société réalise l'une des opérations prévues par l'article L. 225-181 du Code de 
commerce ou par l'articleR. 225-138 du Code de commerce, la Société prendra, dans les conditions 
prévues par la réglementation alors en vigueur, les mesures nécessaires à la protection des intérêts des 
bénéficiaires, y compris, le cas échéant, en procédant à un ajustement du nombre des actions pouvant 
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être obtenues par l'exercice des options consenties aux bénéficiaires pour tenir compte de l'incidence 
de cette opération. 
6. Prendre acte qu'en application de l' article L. 225-178 du Code de commerce, la présente 
autorisation comporte, au profit des bénéficiaires des options de souscription, renonciation expresse 
des actionnaires à leur droit préférentiel de souscription aux actions qui seront émises au fur et à 
mesure des levées d 'options. L'augmentation du capital social résultant de l'exercice des options de 
souscription sera définitivement réalisée par le seul fait de la déclaration de l'exercice d'option et des 
versements de libération. 
7. Déléguer tous pouvoirs au conseil d' administration pour fixer les autres conditions et modalités de 
l' attribution des options de leur levée, et notamment pour: 

- arrêter le nombre d'options de souscription ou d'achat d'actions à attribuer dans le cadre de 
la présente autorisation ; 

- fixer les conditions dans lesquelles seront consenties les options et arrêter la liste ou les 
catégories de bénéficiaires tels que prévus ci-dessus et, le cas échéant, les conditions d 'ancienneté que 
devront remplir les bénéficiaires de ces options ; 

- décider des mesures nécessaires à la protection des intérêts des bénéficiaires des options, 
conformément aux dispositions légales et réglementaires en vigueur, notamment dans les différentes 
hypothèses prévues aux articles R. 225-137 à R. 225-142 du Code de commerce ; 

-fixer les conditions ainsi que l'époque ou les époques d'exercice des options; 
-accomplir ou faire accomplir tous actes et formalités à l'effet de rendre définitives la ou les 

augmentations de capital qui pourront être réalisées en vertu de la présente résolution, modifier les 
statuts en conséquence et généralement faire tout ce qui sera nécessaire ; 

- sur sa seule décision et s'il le juge opportun, imputer les frais des augmentations du capital 
social sur le montant des primes afférentes à ces augmentations et prélever sur ce montant les sommes 
nécessaires pour porter la réserve légale au dixième du nouveau capital après chaque augmentation. 
8. Décider que la présente autorisation, qui prive d'effet, pour la fraction non utilisée, toute 
autorisation antérieure ayant Je même objet, est consentie pour une durée de trente-huit (38) mois à 
compter de la présente assemblée générale. 

6.13 Autorisation donnée au conseil d 'administration à l'effet de procéder à l' attribution gratuite 
d 'actions au profit des salariés et/ou des mandataires sociaux éligibles de la Société ou des 
sociétés liées 

Nous vous proposons conformément aux articles L. 225-197-1 et suivants du Code de commerce de : 

1. Autoriser le conseil d'administration à procéder, dans les conditions légales, en une ou plusieurs 
fois, à des attributions gratuites d'actions existantes ou à émettre de la Société, au profit des 
bénéficiaires ou catégories de bénéficiaires qu'il déterminera parmi les membres du personnel salarié 
de la Société ou des sociétés ou groupements qui lui sont liés dans les conditions prévues à l' article L. 
225-197-2 du Code de commerce et les mandataires sociaux éligibles de la Société ou des sociétés ou 
groupements qui lui sont liés. 
2. Décider que le conseil d 'administration procèdera aux attributions et déterminera l' identité des 
bénéficiaires des attributions ainsi que les conditions et, le cas échéant, les critères d' attribution des 
actions. 
3. Décider que les attributions gratuites d 'actions effectuées en vertu de cette autorisation ne pourront 
porter sur un nombre d'actions existantes ou nouvelles supérieur à plus de 5% du capital social de la 
Société à la date de la décision de leur attribution par le conseil d ' administration, compte non tenu du 
nombre d'actions à émettre, le cas échéant, au titre des ajustements effectués pour préserver les droits 
des bénéficiaires des attributions gratuites d'actions. 
4. Décider que, sauf exceptions légales : 

- l'attribution des actions à leurs bénéficiaires deviendra définitive au terme d ' une période 
d 'acquisition dont la durée sera fixée par le conseil d 'administration, étant entendu que cette 
durée ne pourra être inférieure à un an ; 
- le conseil d 'administration pourra fixer une période durant laquelle les bénéficiaires devront 
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conserver lesdites actions ; 
étant précisé que la durée cumulée des périodes d 'acquisition et de conservation ne pourra être 
inférieure à deux ans, le conseil d 'administration pouvant prévoir des durées de périodes d'acquisition 
et de conservation supérieures aux durées minimales fixées ci-dessus. 
5. Autoriser le conseil d'administration, en cas d'attribution gratuite d 'actions à émettre, à augmenter 
le capital social à due concurrence : 

- soit par compensation avec les droits de créances résultant de l' attribution gratuite d'actions, 
mentionnés à l' article L. 225-197-3 du Code de commerce, la présente décision emportant de 
plein droit, au profit des attributaires, renonciation des actionnaires à leurs droits préférentiels 
de souscription; 
-soit par voie d ' incorporation de réserves, bénéfices ou primes d 'émission. 

6. Conférer tous pouvoirs au conseil d'administration, avec faculté de subdélégation dans les 
conditions prévues par la loi, pour mettre en œuvre la présente autorisation et notamment: 

- déterminer l' identité des bénéficiaires des attributions d'actions et le nombre d'actions 
attribuées à chacun d'eux; 
-déterminer si les actions attribuées gratuitement seront des actions à émettre et/ou existantes ; 
-fixer les conditions et, le cas échéant, les critères d ' attribution des actions; 
-constater les dates d 'attribution définitives et les dates à partir desquelles les actions pourront 
être librement cédées, conformément à la présente résolution et compte tenu des restrictions 
légales; 
- inscrire les actions gratuites attribuées sur un compte nominatif au nom de leur titulaire 
mentionnant, le cas échéant, l'indisponibilité et la durée de celle-ci, et lever 1 ' indisponibilité 
des actions pour toute circonstance pour laquelle la présente résolution ou la réglementation 
applicable permettrait la levée de l'indisponibilité ; 
-en cas d 'émission d 'actions nouvelles, imputer, le cas échéant, sur les réserves, bénéfices ou 
primes d'émission de son choix, les sommes nécessaires à la libération desdites actions, 
constater la réalisation des augmentations de capital réalisées en application de la présente 
autorisation, procéder aux modifications corrélatives des statuts et d' une manière générale 
accomplir tous actes et formalités nécessaires. 

7. Décider que cette autorisation, qui prive d' effet, pour la fraction non utilisée, toute autorisation 
antérieure ayant le même objet, est donnée pour une période de trente-huit (38) mois à compter de la 
présente assemblée générale. 

6.14 Délégation de compétence octroyée au conseil d'administration à l'effet d ' émettre, avec 
suppression du droit préférentiel de souscription, des bons autonomes de souscription d' actions au 
profit des salariés et/ou des mandataires sociaux du groupe 

Nous vous proposons conformément aux dispositions des articles L. 225-129 et suivants, L. 225-138 
et L. 228-91 et suivants du Code de commerce de: 

1. Déléguer au conseil d 'administration sa compétence à l'effet de procéder, en une ou plusieurs fois, 
dans les proportions et aux époques qu'il appréciera, à l'émission, avec suppression du droit 
préférentiel de souscription des actionnaires au profit des salariés-dirigeants et/ou salariés-cadres et 
des mandataires sociaux de la Société et des filiales françaises ou étrangères de la Société, de bons de 
souscription d 'actions (BSA) qui confèreront à leurs titulaires le droit de souscrire à des actions 
représentant une quote-part du capital de la Société. 
2. Décider de supprimer, au profit des bénéficiaires indiqués ci-dessus, le droit préférentiel de 
souscription des actionnaires aux BSA faisant l' objet de la présente délégation. 
3. Prendre acte que la présente délégation emporte, au profit des titulaires de BSA susceptibles d'être 
émis en vertu de la présente délégation, renonciation par les actionnaires à leur droit préférentiel de 
souscription aux actions ordinaires auxquelles les BSA pourront donner droit. 
4. Décider que le montant nominal maximum des augmentations de capital social susceptibles d'être 
réalisées à terme en vertu de la présente délégation ne pourra être supérieur à 375.000 euros, 
correspondant à l'émission de 1.500.000 actions nouvelles, auquel s 'ajoutera éventuellement le 
montant nominal des actions à émettre en vue de préserver les droits des titulaires de valeurs 
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mobilières donnant droit directement ou indirectement à une quotité du capital de la Société 
conformément à la loi . 
5 . Décider que le Conseil d 'administration fixera le prix d 'émission des BSA, la parité d 'exercice et le 
prix de souscription des actions sous-jacentes au vu du rapport d' un expert indépendant, étant précisé 
que: 
(i) en l'absence d'augmentation de capital ou d'émission de valeurs mobilières donnant accès à terme 
au capital de la Société réalisée dans les six (6) mois précédant l'attribution desdits BSA, le prix 
d'émission sera égal à la moyenne des premiers cours cotés de l'action de la Société sur le marché 
réglementé d'Euronext Paris lors des vingt (20) séances de bourse précédant le jour de l' émission des 
BSA, diminué d ' une décote maximale de 20%, cette décote pouvant être modulée à. la discrétion du 
conseil d 'administration pour tenir compte des conditions économiques et des conditions de marché 
rencontrées ; 
(ii) dans l'hypothèse où la Société aurait réalisé, dans les six (6) mois précédant l'attribution desdits 
BSA, une augmentation de capital ou J'émission de valeurs mobilières donnant accès à terme au 
capital de la Société, (a) le prix d'émission sera égal à 80% de la moyenne des premiers cours cotés de 
l' action de la Société sur le marché réglementé d'Euronext Paris lors des vingt (20) séances de bourse 
précédant Je jour de l'émission des BSA, si le montant ainsi déterminé est au moins égal au prix 
d'émission des actions émises à l'occasion de ladite augmentation de capital ou des actions à émettre 
par exercice des valeurs mobilières donnant accès au capital ou, (b) si la moyenne des cours obtenue 
dans les conditions visées au (i) est inférieure strictement au prix d'émission des actions émises à 
l'occasion d'une telle augmentation de capital ou au prix des actions à émettre par exercice des valeurs 
mobilières donnant accès au capital, ce prix sera égal au prix d'émission des actions émises à 
l'occasion de ladite augmentation de capital ou au prix des actions à émettre par exercice des valeurs 
mobilières donnant accès au capital. 
6 . Décider que le conseil d 'administration fixera la liste précise des bénéficiaires et arrêtera les 
modalités et caractéristiques des BSA dans les limites fixées par la présente résolution, et notamment : 

- si les BSA seront émis sous forme nominative, s' ils seront cessibles et, le cas échéant, s ' ils 
pourront faire l'objet d ' une demande d 'admission sur un marché quelconque, réglementé ou non; 

- la période d 'exercice des BSA ainsi émis, qui ne pourra être supérieure à dix (10) années à 
compter de leur émission par le conseil d 'administration ; au-delà de la période fixée par le conseil 
d ' administration, ils seront automatiquement caducs ; 

- le prix de souscription des actions nouvelles sur exercice des BSA, qui devra être libéré 
intégralement au moment de leur souscription ; 

- en outre, les actions émises sur exercice des BSA seront soumises à toutes les stipulations 
des statuts et porteront jouissance du premier jour de l'exercice social au cours duquel lesdits BSA 
auront été exercés et le prix de souscription versé. Elles auront droit, au titre dudit exercice social et 
des exercices ultérieurs, à égalité de valeur nominale, au même dividende que celui qui pourra être 
réparti aux autres actions portant même jouissance. Elles seront, en conséquence, entièrement 
assimi lées auxdites actions à compter de la mise en paiement du dividende afférent à l' exercice 
précédent ou, s'il n'en était pas distribué, après la tenue de l'assemblée annuelle statuant sur les 
comptes de cet exercice. 
Les caractéristiques défmitives des BSA feront l'objet d'un rapport complémentaire que le conseil 
d 'administration établira au moment où il fera usage de la présente délégation. 
7. Conférer tous pouvoirs au conseil d 'administration pour mettre en œuvre la présente délégation, à 
l'effet notamment, sans que cette liste soit limitative, de choisir les bénéficiaires parmi la catégorie de 
bénéficiaires indiquée ci-dessus, d'arrêter les dates, les conditions et les modalités de toute émission 
ainsi que la forme et les caractéristiques des BSA, ainsi que pour les modifier postérieurement à leur 
émission, procéder, le cas échéant, à toutes imputations sur la ou les primes d'émission et, plus 
généralement, faire, tout ce que la mise en œuvre de la présente délégation rendra nécessaire, dans le 
cadre de la réglementation en vigueur. 
8. Décider que cette délégation, qui prive d'effet, pour la fraction non utilisée, toute délégation 
antérieure ayant le même objet, est donnée pour une période de dix-huit (18) mois à compter de la 
présente assemblée générale. 
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6.15 Autorisation conférée au conseil d'administration à l'effet de réduire le capital de la Société 
par voie d'annulation de tout ou partie de ses propres actions 

Nous vous proposons conformément aux dispositions de l'article L. 225-209 du Code de commerce de 

1. Autoriser le conseil d'administration, avec faculté de délégation dans les conditions prévues par la 
loi : 

- à annuler les actions acquises par la Société et/ou qu'elle pourrait acquérir ultérieurement 
dans le cadre de toute autorisation, présente ou à venir, consentie par l'assemblée générale ordinaire 
des actionnaires dans le cadre de l'article L. 225-209 du Code de commerce, et ce, dans la limite de 
10% du capital social de la Société par période de vingt-quatre (24) mois et en conformité avec toutes 
dispositions légales et réglementaires applicables, étant précisé que cette limite de 10% s'applique à 
un montant du capital de la Société qui sera, le cas échéant, ajusté pour prendre en compte les 
opérations affectant le capital social postérieurement à la présente assemblée générale ; 

- à réduire à due concurrence le capital social, en imputant la différence entre la valeur de 
rachat des titres annulés et leur valeur nominale sur les primes et réserves disponibles ; 

-à modifier en conséquence les statuts et à accomplir toutes formalités nécessaires. 
2. Conférer tous pouvoirs au conseil d 'administration pour mettre en œuvre, dans les conditions fixées 
par la loi et dans les limites fixées par la présente résolution, la présente autorisation, à l'effet 
notamment de procéder à cette réduction de capital, en une ou plusieurs fois, notamment arrêter le 
montant définitif de la réduction de capital, en fixer les modalités, imputer la différence entre la valeur 
comptable des actions annulées et leur montant nominal sur tous postes de réserves et primes, en 
constater la réalisation et procéder à la modification corrélative des statuts, effectuer toutes formalités 
requises et de façon générale faire le nécessaire. 
3. Décider que la présente autorisation, qui prive d' effet toute autorisation antérieure ayant le même 
objet, est consentie pour une durée de vingt-quatre (24) mois à compter de la présente assemblée 
générale. 

6.16 Honoraires des commissaires aux comptes 

Conformément à la loi nous vous communiquons le montant des honoraires des commissaires aux 
comptes et membres de leurs réseaux au titre des exercices 2014 et 2015. 

Voir annexe 5. 

Les honoraires de Commissariat aux comptes, certification, examen des comptes individuels et 
consolidés pour les exercices clos les 31 décembre 2014 et 2015 concernent principalement les 
services professionnels rendus pour la revue et la certification des comptes consolidés du groupe 
Keyrus, et notamment les diligences pour le contrôle des comptes établis au référentiel IFRS tel 
qu 'adopté dans l'Union européenne, la certification des états financiers statutaires des filiales du 
groupe, le respect des réglementations au plan local, et la revue des documents enregistrés auprès de 
l'AMF. 
Les honoraires des cabinets membres du réseau Deloitte intègrent les travaux réalisés localement pour 
les filiales belges, luxembourgeoises et espagnoles du groupe. 

Nous nous tenons à votre disposition pour vous donner toutes les explications complémentaires que 
vous pourriez désirer. 

En cas d'accord de votre part, nous vous invitons à approuver les résolutions qui vous sont présentées. 
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ANNEXE 1 : TABLEAU DES RESULTATS DES CINQ DERNIERS EXERCICES 

31 / 12/2015 31 / 12/2014 31 / 1212013 3 1/ 1212012 31 / 121201 1 31 / 121201 0 

Capital social e n fin d'exercice 

Capital social 4 319468 4 319468 4 319468 4 319468 4319468 4 268593 

Nombre d'actions 
Ordinaires existantes 17 227 870 112n81o 172n870 17 277870 172n870 17074370 

A dividende prioritaire existantes 

Nombre maximal d'actions futures à créer 

Par conversion d'obligations 

Par exercice de droits de souscription 3 274 701 3274 701 3 274 701 3 274 701 3 274 701 5549000 

Opérations et résultats de l'exercice 
Chiffre d'affaires hors taxes 82318101 68n1222 64128787 61558600 57521597 46874932 

Résultat avant Impôts, participation des salariés, et 1606560 2914 703 2 897995 2 323 307 3387708 3198 700 

dotations aux amortissements et provisions 

Impôts sur les bénéfices 1 (profit d'impôt) 882406 563640 532 sos 400348 646588 826186 

Participation des salariés au titre de l'exercice 

Résultat après impôts, participation des salariés, et 4097997 3356512 1701803 2908209 3 742695 3045931 
dotations aux amortissements et provisions 

Résultat distribué 

Résultat par action 

Résultat avant impôts, participation des salariés, et 0,09 0,17 0,17 0,13 0,20 0,19 

dotations aux amortissements et provisions 

Résultat après impôts, partidpation des salariés, et 
0,24 0,19 0,10 0,17 0,22 0,18 

dotations aux amortissements et provisions 

Dividende attribué à chaque action 

Effectif 
Effectif moyen des salariés employés 767 687 627 617 586 517 

durant l'exerdce 12mois 12mois 12 mois 12 mois 12mois 12 mois 

Montant de la masse salariale de l'exerdce 35867 104 31211352 28413 763 27632 000 26119935 21181515 

Montant des sommes versées au titre des avantages 
17057617 14 758918 13 785473 13 646 748 12617626 11193902 

sociaux (sécurité sociale, œuvres sociales, ... ) 
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ANNEXE 2 :TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPA TI ONS 

valeur comptable des Chiffre Resultat 
Exprime en milliers d ( Capital Autres Capitaux Otvtdendes 

Quote part titre-s detenus d affaires de d explottatton 
social capitaux propres enca1sses 

Brute Nette 
la pertode de la penode 

Principales filiales détenues à 

plus de 50% 

Keyrus Management 1200 415 1 615 90% 1305 1305 6217 909 -
Kadris Group 1800 - 856 944 100% 1515 1 515 8 

Kadris Consultants 38 - 69 31 100% 3237 3237 3272 49 

Keyrus Canada lnc 1456 1942 486 100% 985 4925 175 

Keyrus Suisse 138 - 606 468 100% 32 32 1335 - 194 

Keyrus Belgium 125 2508 2633 100% 5999 5999 16465 256 

Keyrus l uxembourg 31 - 665 634 100% 31 31 273 80 

Keyrus Espagna (Etica Software) 29 522 551 100% 2545 2545 5443 369 

Keyrus do Brazll (Etica Do Brazll) 418 - 39 379 100% 2763 2763 13576 673 

Keyrus Maurice 41 - 50 9 100% 95 95 145 2 

Keyrus Hong Kong 1 96 95 70% 7 7 63 - 17 

Keyrus Chine 567 - ns - 208 70% 456 456 2849 401 

Equinoxe 68 972 1040 100% 79 79 2169 264 

Keyrus Tunisie 665 665 68% 1372 447 

Keyrus Israël 2 630 632 70% 1 1 355 80 

Vision BI 1 688 689 51% 1586 1586 5179 98 

Visi on BI USA 297 297 51% - 1902 95 

Keyrus Capital Mar1<et 100 - 391 291 77% 77 77 1891 210 

Keyrus UK 1 1 2 100% 1 1 -
Keyrus Biopharma Belgium 100 51 151 100% 1115 1115 9 144 205 

Keyrus Biopharma Tunisie 23 40 63 90% 22 22 107 19 

Absys - C yborg 1 000 5225 6225 100% 9667 9667 46224 3901 1500 

Absys - Cyborg Belgique 19 95 114 100% 6 6 1553 59 

Up Génération - - 1625 1625 80% - 1365 - 249 

Rheims 9 - 13 4 70% 1535 1535 1316 15 

BI PB Group limlted 4 - 1 3 76% 1330 1330 

BIPB limlted UK 4 - 2043 2039 76% 5426 804 

BIPBLLC US 9 - 320 311 76% 2653 78 

BIPB SARL 1 - 3 2 76% 104 
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ANNEXE 3 : MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES ADMINISTRATEURS SOCIAUX 
DANS D'AUTRES SOCIETES : 

Président directeur général 

MEIMOUN, née COHEN 

à Senlisse par Dampierre (78720) 

Groupe Schools of the Media lnsdutry 
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ANNEXE 4 : EVOLUTION DU TITRE 

Evo lution du cours de l' action depuis le 1 janvier 2015 

Cotations et volumes traités 

3,00 ( r 400000 

Volume - Cours 

350000 

2,50( 

300000 

2,00( 

250000 

1,50 ( 200000 

150000 

1,00 ( 

100000 

0,50( 

0,00 ( 0 

jonv.-15 févr.·15 mars-15 avr.·15 mai·15 juin·15 juil.·15 août-15 sept.·15 oct.·15 nov.·15 déc.-15 janv.·16 févr.·16 mars·16 

Sourcc:NYSEEURONEXT 
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ANNEXE 5 : HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES : 

Commissariat aux comptes, certification, 

examen des comptes individuels et consolidés 

-Emetteur 

-Filiales intégrées globalement 

Autres diligences et prestations 

directement liées à la mission du 

commissaire aux comptes 

-Emetteur 

- Filiales i 

Autres prestations rendues par le réseau aux 

filiales intégrées globalement 

-Juridique, fiscal, social 

- Autres ( à préciser si > 10% des 

honoraires d'audit 

62%1 72% 
38% 28% 

31%1 47% 
69% 53% 

100% 1 1081 1281 100% 1 100% 

0%1 0% 
100% 100% 

46 531 100% 1 100% 

Les auditeurs des filiales du Groupe Keyrus sont MAZARS & ASSOCIES pour Keyrus do Brazil, PONTBRIAN ROY ETRIER pour 
Keyrus Canada, M Hess pour Keyrus Suisse, M Lerusse pour Keyrus Biopharma Belgique, Constantin pour BIPB Limited et le cabinet FINOR pour les 
filiales tunisiennes. Les honoraires de Commissariat aux comptes, certification, examen des comptes individuels et consolidés pour les exercices clos le 31 
décembre 2015 et 2014 concernent principalement les services professionnels rendus pour la revue et la certification des comptes consolidés du Groupe 
Keyrus, et notamment les diligences pour le contrôle des comptes établis au référentiel IFRS tel qu' adopté dans l'Union Européenne, la certification des états 
fmanciers statutaires des filiales du Groupe, le respect des réglementations au plan local, et la revue des documents enregistrés auprès de 1 ' AMF. 
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