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^M Tradition Energy 
Lauren Bauer Zinman, Esq. 
Corporate Counsel 

Augusts, 2017 

Public Utilities Commission of Ohio 
Docketing Division 
180 East Broad Street 
Columbus, OH 43215-3793 

Re: Case Number: 13-1751 ~GA-AGG: TFS Energy Solutiotis. LLC (d/b/a 
Tradition Energy) Renewal AppUcation for Natural Gas Aaareaator License 

To Whom It May Concern: 

Enclosed please find one original and three (3) copies of the Renewal Application (the 
"Application") of TFS Energy Solutions, LLC d/b/a Tradition Energy to be recertified as a Natural 
Gas Broker/Aggregator in the State of Ohio. Please note that Exhibits C-3 and C-5 of the 
Application contain privileged and confidential information and are filed separately herewith 
under seal. 

If you have any questions please contact me at (203) 391-2253 or 
iauren.zinman(a)tradition.com. 

Sincerely, 

rauren Bauer Zinman, Esq. 
Corporate Counsel 
Tradition Energy :̂̂  

• • * - - - . I 

Tradition Energy, 9 West Broad Street, 9"' Floor, Stamford, CT 06902 
Tei: (203) 391-2250Fax: (203) 351-9567www.TraditionEnerqv.CQm 
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Ohio Public Utilities 
Commission 

J«JG0(IJSE«NLS^^cJcsi(^^^ 
Date Received Renewal Certiiication 

Number 
ORIGINAL AGG 

Case Number 
13 - 1751 - G A - A G G 

RENEWAL CERTIFICATION APPLICATION 
COMPETITIVE RETAIL NATURAL GAS BROKERS/AGGREGATORS 

Please type or print all required information. Identify all attachments with an exhibit label and title (Example: Exliibit 
A-15 - Company History). All attachments should bear the legal name ofthe Applicant. Applicants should file completed 
applications and all related correspondence with the Public Utilities Commission of Ohio, Docketing Division, 
180 East Broad Street, Columbus, Ohio 43215-3793. 

This PDF form is designed so that you may directly input information onto the form. You may also download the form by 
saving it to your local disk. 

S E C T I O N A - A P P L I C A N T I N F O R M A T I O N A N D S E R V I C E S 

A-1 Applicant intends to renew its certificate as: (check all that apply) 

[71 Retail Natural Gas Aggregator ^Re ta i l Natural Gas Broker 

A-2 Applicant information: 

TFS Energy Solutions, LLC 

9 West Broad Street, 9th Floor, Stamford, CT 06902 
Legal Name 

Address 

Telephone No. (877) 517-6937 

Current PUCO Certificate No. 13-322G(2) Effective Dates 

Web site Address www.traditionenergy.com 

Septembere, 2015-September6, 2017 

A-3 Applicant information under which applicant will do business in Ohio: 

Name Tradition Energy 

Address 9 v\/est Broad Street, 9th Floor, Stamford, CT 06902 

Web site Address www.traditionenergy.com TelephoneNo. (877)517-6037 C"> 

A-4 List all names under which the applicant does business in North America: 
TFS Energy Solutions, LLC 

Tradition Energy 

" • , ^ 

^o 

A-5 Contact person for regulatory or emergency matters: 

Name Brian McDermott Xitle Executive Director. Head of Operations 

Business Address ^ W®st Broad Street, 9th Floor, Stamford, CT 06902 

Telephone No. (203)205-9650 pax No. (203)967-0426 Email Address brian.mcdermott@tradition.com 
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A-6 Contact person for Commission Staff use in investigating customer complaints: 

Name Brian McDermott Title Executive Director, Head of Operations 

Business address ^ ^^®* ^^°^^ Street, 9th Floor, Stamford, CT 06902 

Telephone No. (203)205-9650 p ^ j ^ ^ (203)967-0426 Email Address brian.mcdermott@tradition.com 

A-7 Applicant's address and toll-free number for customer service and complaints 

Customer service address 9 West Broad Street, 9lh Floor, Stamford, CT 06902 

Toll-Free Telephone No. (877)517-6937 pg^ No. (203)967-0426 EmailAddress brian.mcdermott@tradition^ 

A-8 Provide "Proof of an Ohio Office and Employee," in accordance with Section 4929.22 ofthe Ohio 
Revised Code, by listing name, Ohio office address, telephone number, and Web site address ofthe 
designated Ohio Employee 

Name COGENCY GLOBAL INC. Title Registered Agent 

Business address 3958-D Brown Park Dr., Hilliard, OH 43026 

TelephoneNo. (800)221-0102 paxNo. (800)944-6607 EmailAddress info@cogencyglobal.com 

A-9 Applicant's federal employer identification number 20-4436965 

A-10 Applicant's form of ownership: (Check one) 

I I Sole Proprietorship \__j Partnership 

I I Limited Liability Partnership (LLP) [/J Limited Liability Company (LLC) 

I I Corporation | | Other 

A-11 (Check all that apply) Identify each natural gas company service area in which the applicant is 
currently providing service or intends to provide service, including identification of each customer 
class that the applicant is currently serving or intends to serve, for example: residential, small 
commercial, and/or large commercial/industrial (mercantile) customers. (A mercantile customer, as defined 
in Section 4929.01(L)(1) ofthe Ohio Revised Code, means a customer that consumes, other than for residential use, more 
than 500,000 cubic feet of natural gas per year at a single location within the state or consumes natural gas, other than for 
residential use, as part of an undertaking having more than three locations within or outside of this state. In accordance with 
Section 4929.01(L)(2) ofthe Ohio Revised Code, "Mercantile customer" excludes a not-for-profit customer that consumes, 
other than for residential use, more than 500,000 cubic feet of natural gas per year at a single location within this state or 
consumes natural gas, other than for residential use, as part of an undertaking having more than three locations within or 
outside this state that has filed the necessary declaration with the Public Utilities Commission.) 
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^ eolumbiaGasofOhip \ I Resideiiti^I ^ 

\ ^ \ Dominion East Ohio 

^k;i)uke:Eiier^Obio 

^ V e c t r e n Eneigy Delivery of Ohio Residential V" 

Residential 

Residential 

^Residential 

Small Commercial :e Commercial /Industrial i a i u ^ Largi 

^ Small Commercial ^ Large Commercial / Industrial 

^ Sihail Commerciar^f Large Commercial / Industrial 

Small Commercial \ ^ Large Commercial / industrial 

A-12 If applicant o r an affiliated interest previously participated in any of Ohio 's Natura l Gas Choice 
Programs , for each service area and customer class, provide approximate s ta r t date(s) and/or end 
date(s) that the applicant began delivering and/or ended services. 

[/Jcolumbia Gas of Ohio 

I I : Residentijir Beginning Date:of Service 

r / l Small Commercial Beginning Date of Service 

[7] Large Commercial Beginning Date of Service 09/06/2013 

[7] Industrial Beginning Date of Service 09/06/2013 

buDominion East Ohio 

j |: Residbhtial Beg^hningDate of Service 

[7 ] Small Commercial Beginning Date of Service 

[7] Large Commercial Beginning Date of Service 09/06/2013 

71 Industrial Beginning Date of Service 09/06/2013 

l / b u k e Energy Ohio 

I I Residential Beginning Date of Service : 

[71 Small Commercial Beginning Date of Service 

[7] Large Commercial Beginning Date of Service 09/06/2013 

[71 Industrial Beginning Date of Service 09/06/2013 

l / J Vectren Energy Delivery of Ohio 

I I Residentiial _ Be^nning Date of Service 

[71 Small Commercial Beginning Date of Service 

[7 ] Large^oinmierciar Be^nning Date of Service ;09/06/2013 

[71 Industrial Beginning Date of Service 09/06/2013 

End Date 

End Date 

End Date current 

End Date current 

End Date 

End Date 

End Date current 

End Date current 

End Date 

End Date 

EndDate current 

End Date current 

EndDate 

End Date 

EndDate current 

End Date current 

A-13 If not current ly part icipating in any of Ohio 's four Natura l Gas Choice Programs , provide the 
approximate s tar t date that the applicant proposes to begin delivering services: 
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[71 .Cdliiittb̂ Gaŝ ofGhio;̂ ^̂ :̂ ^̂ ^̂ ; Q^ currently participating 

[71 Dominion East Ohio Intended Start Date currently participating 

r ^ ; J)\ikA:^jtej^^ Obib Intended/Start Date - ; currently participating 

[71 Vectren Energy Delivery of Ohio Intended Start Date currently participating 

PROVIDE THE FOLLOWING AS SEPARATE ATTACHMENTS AND LABEL AS INDICATED. 

A-14 Exhibit A-14 "Principal Officers, Directors & Partners." provide the names, titles, addresses and 
telephone numbers ofthe applicant's principal officers, directors, partners, or other similar officials. 

A-15 Exhibit A-15 "Company History," provide a concise description ofthe applicant's company history 
and principal business interests. 

A-16 Exhibit A-16 "Articles of Incorporation and Bylaws," provide the articles of incorporation 
filed with the state or jurisdiction in which the applicant is incorporated and any amendments 
thereto, only if the contents ofthe originally filed documents changed since the initial application. 

A-17 Exhibit A-17 "Secretary of State," provide evidence that the applicant is still currently registered with 

the Ohio Secretary ofthe State. 

SECTION B - APPLICANT MANAGERIAL CAPABILITY AND EXPERIENCE 

PROVIDE THE FOLLOWING AS SEPARATE ATTACHMENTS AND LABEL AS INDICATED 

B-1 Exhibit B-1 "Jurisdictions of Operation," provide a current list of all jurisdictions in which the 
applicant or any affiliated interest of the applicant is, at the date of filing the application, certified, 
licensed, registered, or otherwise authorized to provide retail natural gas service, or retail/wholesale 
electric services. 

B-2 Exhibit B-2 "Experience & Plans." provide a current description of the applicant's experience and 
plan for contracting with customers, providing contracted services, providing billing statements, and 
responding to customer inquiries and complaints in accordance with Commission rules adopted pursuant 
to Section 4929.22 ofthe Revised Code and contained in Chapter 4901:1-29 ofthe Ohio Administrative 
Code. 

B-3 Exhibit B-3 "Summary of Experience." provide a concise and current summary of the applicant's 
experience in providing the service(s) for which it is seeking renewed certification (e.g., number and 
types of customers served, utility service areas, volume of gas supplied, etc.). 

B-4 Exhibit B-4 "Disclosure of Liabilities and Investigations." provide a description of all existing, 
pending or past rulings, judgments, contingent liabilities, revocations of authority, regulatory 
investigations, or any other matter that could adversely impact the applicant's financial or operational 
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status or ability to provide the services for which it is seeking renewed certification since applicant last 
filed for certification. 

B-5 Exhibit B-5 "Disclosure of Consumer Protection Violations." disclose whether the applicant, 
affiliate, predecessor ofthe applicant, or any principal officer ofthe applicant has been convicted or held 
liable for fraud or for violation of any consumer protection or antitrust laws since applicant last filed for 
certification. 

0 *̂* D̂ ^̂  
If Yes, provide a separate attachment labeled as Exhibit B-5 "Disclosure of Consumer Protection 
Violations." detailing such violation(s) and providing all relevant documents. 

B-6 Exhibit B-6 "Disclosure of Certification Denial. Curtailment. Suspension, or Revocation," disclose 
whether the applicant or a predecessor ofthe applicant has had any certification, license, or application 
to provide retail natural gas or retail/wholesale electric service denied, curtailed, suspended, or revoked, 
or whether the applicant or predecessor has been terminated from any of Ohio's Natural Gas Choice 
programs, or been in default for failure to deliver natural gas since applicant last filed for certification. 

[71 No QYes 
If Yes, provide a separate attachment, labeled as Exhibit B-6 "Disclosure of Certification Denial. 
Curtailment. Suspension, or Revocation," detailing such action(s) and providing all relevant documents. 

SECTION C - APPLICANT FINANCIAL CAPABILITY AND EXPERIENCE 
i" I ttn«i'tfi»1iiTftff t f ""^ "^^" •Ti1inritM-iiiiitiiiilri1tiMifittrrititrriin -finmr'-""—niririiiiiini Trriini in ini j ' • ii 

PROVIDE THE FOLLOWING AS SEPARATE ATTACHMENTS AND LABEL AS INDICATED 

C-1 Exhibit C-1 "Annual Reports," provide the two most recent Annual Reports to Shareholders. If 
applicant does not have annual reports, the applicant should provide similar informafion, labeled 
as Exhibit C-1, or indicate that Exhibit C-1 is not applicable and why. 
(This is generally only applicable to publicly traded companies who publish annual reports.) 

C-2 Exhibit C-2 '*SEC Filings," provide the most recent I0-K/8-K Filings with the SEC. If applicant does 
not have such filings, it may submit those of its parent company. If the applicant does not have such 
filings, then the applicant may indicate in Exhibit C-2 whether the applicant is not required to file with 
the SEC and why. 

C-3 Exhibit C-3 "Financial Statements," provide copies of the applicant's two most recent years of 
audited finant^ial statements (balance sheet, income statement, and cash flow statement). If audited 
financial statements are not available, provide officer certified financial statements. If the applicant has 
not been in business long enough to satisfy this requirement, it shall file audited or officer certified 
financial statements covering the life of the business. If the applicant does not have a balance sheet, 
income statement, and cash flow statement, the applicant may provide a copy of its two most recent 
years of tax returns (with social security numbers and account numbers redacted). 
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C-4 Exhibit C-4 "Financial Arrangements," provide copies of the applicant's financial 
arrangements to satisfy collateral requirements to conduct retail electric/gas business activity (e.g., 
parental or third party guarantees, contractual arrangements, credit agreements, etc.,). 

Renewal applicants can fijlfill the requirements of Exhibit C-4 by providing a current statement from an 
Ohio local distribution utility (LDU) that shows that the applicant meets the LDU's collateral 
requirements. 

First fime applicants or applicants whose certificate has expired as well as renewal applicants can meet 
the requirement by one ofthe following methods: 

1. The applicant itself stating that it is investment grade rated by Moody's, Standard & Poor's or 
Fitch and provide evidence of rating from the rating agencies. 

2. Have a parent company or third party that is investment grade rated by Moody's, Standard & 
Poor's or Fitch guarantee the financial obligations ofthe applicant to the LDU(s). 

3. Have a parent company or third party that is not investment grade rated by Moody's, Standard & 
Poor's or Fitch but has substantial financial wherewithal in the opinion ofthe Staff reviewer to guarantee 
the financial obligations ofthe applicant to the LDU(s). The guarantor company's financials must be 
included in the application if the applicant is relying on this option. 

4. Posting a Letter of Credit with the LDU(s) as the beneficiary. 

If the applicant is not taking title to the electricity or natural gas, enter "N/A "in Exhibit C-4. An N/A 
response is only applicable for applicants seeking to be certified as an aggregator or broker. 

C-5 Exhibit C-5 "Forecasted Financial Statements," provide two years of forecasted income statements 
for the applicant's NATURAL GAS related business activities in the state of Ohio Only, along with 
a list of assumpfions, and the name, address, email address, and telephone number ofthe preparer. The 
forecasts should be in an annualized format for the two years succeeding the Application year. 

C-6 Exhibit C-6 "Credit Rating," provide a statement disclosing the applicant's current credit rating as 
reported by two ofthe following organizations: Duff & Phelps, Fitch IBCA, Moody's Investors Service, 
Standard & Poor's, or a similar organization. In instances where an applicant does not have its own credit 
rafings, it may substitute the credit ratings of a parent or an affiliate organization, provided the applicant 
submits a statement signed by a principal officer ofthe applicant's parent or affiliate organization that 
guarantees the obligations ofthe applicant. If an applicant or its parent does not have such a credit rating, 
enter "N/A" in Exhibit C-6. 

C-7 Exhibit C-7 "Credit Report," provide a copy ofthe applicant's current credit report from Experion, 
Dun and Bradstreet, or a similar organization. An applicant that provides an investment grade credit 
rating for Exhibit C-6 may enter "N/A" for Exhibit C-7. 
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C-8 Exhibit C-8 "Bankruptcy Information," provide a list and description of any reorganizations, 
protection from creditors or any other form of bankruptcy filings made by the applicant, a parent or 
affiliate organization that guarantees the obligations ofthe applicant or any officer ofthe applicant in the 
current year or within the two most recent years preceding the application. 

C-9 Exhibit C-9 "Merger Information," provide a statement describing any dissolufion or merger or 
acquisition ofthe applicant within the two most recent years preceding the application. 

C-10 Exhibit C-10 "Corporate Structure," provide a description of the applicant's corporate structure, 
not an internal organizational chart, including a graphical depiction of such structure, and a list of all 
affiliate and subsidiary companies that supply retail or wholesale electricity or natural gas to customers 
in North America. If the applicant is a stand-alone entity, then no graphical depiction is required and 
applicant may respond by stating that they are a stand-alone entity with no affiliate or subsidiary 
companies. 

SECTION D - APPLICANT TECHNICAL CAPABILITY 

HiiittiliMiHiiiUiiaiiiiiii^^ 

PROVIDE THE FOLLOWING AS SEPARATE ATTACHMENTS AND LABEL AS INDICATED, 
D-1 Exhibit D-1 "Operations," provide a current written descripfion of the operational nature of the 

applicant's business functions. 

D-2 Exhibit D-2 "Operations Expertise." given the operational nature ofthe applicant's business, provide 
evidence ofthe applicant's current experience and technical expertise in performing such operations. 

D-3 Exhibit D-3 "Key Technical Personnel." provide the names, titles, email addresses, telephone 
numbers, and background of key personnel involved in the operafional aspects ofthe applicant's current 
business. 

Applicant Signature and Title 

Sworn and subscribed before me this 

Signature of official administering oath 

j j ' * ^ ^ j - ^ | ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ - l W T ^ - ' ''(•**ti»<n PJ w^Jitft^jv^ ^t'jn*^-'*™ -n.-.'.-

lNdtiKyPdb«e;^8lals of New Vbrk 
-' fto0istration#Q2ZI622823l 
4)tialifi«d m Ntw York County 

CBBWIHIIMII &ipin* Saptwnbw 20.20T4 

- ^ 

^/^^J2^ 

day of / W x O ^ IMonfh . ^ J 3 ^ V ^ Year 

Print Name and Title 

Ip, «. My commission expires on ^ I S—C3 / \ Q~ 
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The Public Utilities Commission of Ohio 

In the Mat te r of the Application of 

Competitive Retail Natural Gas Service 
Affidavit Form 
(Version 1.07) 

TFS Energy Solutions, LLC 

for a Certificate or Renewal Certificate to Provide 

Competitive Retail Natura l Gas Service in Ohio. 

Case No. 13 -1751 -GA-AGG 

County of [Fairfield 
State of CT 

Brian McDermott [Affiant], being duly swom/affirmed, hereby states that: 

(1) The information provided within the certification or certification renewal application and supporting information is 
complete, true, and accurate to the best knowledge of affiant. 

(2) The applicant will timely file an annual report of its intrastate gross receipts and sales of hundred cubic feet of 
natural gas pursuant to Sections 4905.10(A), 4911.18(A), and 4929.23(B), Ohio Revised Code. 

(3) The applicant will timely pay any assessment made pursuant to Section 4905.10 or Section 4911.18(A), Ohio 
Revised Code. 

(4) Applicant will comply with all applicable rules and orders adopted by the Public Utilities Commission of Ohio 
pursuant to Title 49, Ohio Revised Code. 

(5) Applicant will cooperate with the Public Utilities Commission of Ohio and its staff in the investigation of any 
consumer complaint regarding any service offered or provided by the applicant. 

(6) Applicant will comply with Section 4929.21, Ohio Revised Code, regarding consent to the jurisdiction of the Ohio 
courts and the service of process. 

(7) Applicant will inform the Public Utilities Commission of Ohio of any material change to the information supplied in 
the certification or certification renewal application within 30 days of such material change, including any change in 
contact person for regulatory or emergency purposes or contact person for Staff use in investigating customer 
complaints. 

(8) Affiant further sayeth naught. 

Affiant Signature & Title C>>-<fooi-/t,g ^ . r c c i o . 

Sworn and subscribed before me this r ^ day of /H.y<^s\ Month : 2 _ e 3 \ - ^ Year 

W---:^^^n'ature'o~f Offidm X'driiihiMeilgN^ath 

V&urax-^^^-o^o. ^ % ^ . g ^ ( 
Print Name and Title 

'̂iiSm- My commission expires on 7/^o>/ V r 
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Exhibit A-14 

Principal Officers, Directors & Partners 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Alan M. Kurzer 

Chief Executive Officer 

9 West Broad Street, 9̂ ^ Floor 

Stamford, CT 06902 

Tel: 203-351-1590 
Fax: 203-351-1592 
Afan.kurzer(®tradition.com 

Brian McDermott 

Executive Director, Head of Operations 

9 West Broad Street, 9th Floor 

Stamford, CT 06902 

Tel: 203-205-9650 
Fax: 203-967-0426 

Brian.mcdermottf5)traditionenergv.com 

Justin Maccarone 

Managing Director 

9 West Broad Street, 9th Floor 

Stamford, CT 06902 

Tel: 203-205-9651 
Fax: 203-351-9567 

Justln.maccarone@traditionenergy.com 

^ 

mailto:Justln.maccarone@traditionenergy.com


Exhibit A-15 

Companv History 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant was formed on March 3, 2006 for the purpose of carrying on the 

business ofthe provision of retail brokerage services and all activities reasonably 

related thereto. Applicant provides energy management solutions (which include 

supply management and procurement; data management and reporting; and 

market research and intelligence) to its customers. Applicant works with its 

customers to solicit bids from energy suppliers; assist in the selection of an energy 

supplier; and manage its continuing energy costs and needs. Applicant currently 

provides brokering and aggregation services to large commercial and industrial 

electricity and/or natural gas customers in 18 States as well as in the Province of 

Ontario. Applicant is a Delaware limited liability corporation and is part ofthe 

Tradition Group, a leading institutional broker of financial and commodity 

products. The Tradition Group employs over 2,400 people in 28 countries around 

the world and is publicly listed on the Swiss Stock Exchange (CFT). 

1 



Exhibit A-16 

Articles of Incorporation and Bylaws 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant's Articles of Incorporation and Bylaws have not changed since Applicant 

filed its initial application. 

lo 



Exhibit A-17 

Secretary of State 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 



UNITED STATES OF AMERICA 

STATE OF OHIO 

OFFICE OF THE SECRETARY OF STATE 

/, Jon Husted, do hereby certify that I am the duly elected, qualified and present 
acting Secretary of State for the State of Ohio, and as such have custody ofthe 
records of Ohio and Foreign business entities; that said records show TFS 
ENERGY SOLUTIONS, LLC/TRADITION ENERGY (TFS ENERGY 
SOLUTIONS, LLC), a Delaware For Profit Limited Liability Company, 
Registration Number I88866I, filed on October 13, 2009, is currently in FULL 
FORCE AND EFFECT upon the records of this office. 

Witness my hand and the seal of the 
Secretary of State at Columbus, Ohio 
this 7th day of July, A.D. 2017. 

C^/UtJ 

Ohio Secretary of State 

Validation Number: 201718804458 

la 



Exhibit B-1 

Jurisdictions of Operation 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Applicant currently is authorized to provide brokering and aggregation services in the following states: 

Connecticut 

Delavi/are 

District of Columbia 

Illinois 

Maine 

Maryland 

Massachusetts 

New Hampshire 

New Jersey 

Ohio 

Pennsylvania 

Rhode Island 

Texas 

Virginia 

Tradition Energy is also authorized to provide similar services in the Province of Ontario. 

13 



Exhibit B-2 

Experience & Plans 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Experience 

Applicant is one of the world's largest and most experienced full-service energy management 
consultants serving more than 1000 commercial, industrial and governmental clients ranging from 
Fortune 500 global companies to medium-sized businesses to local municipalities. Applicant advises it 
clients on trends affecting the energy markets and assists them in managing their energy price risk 
exposure and in developing and implementing risk management strategies to control and reduce their 
electricity and natural gas expenditures. Applicant provides energy management solutions {which 
include supply management and procurement; data management and reporting; and market research 
and intelligence) to its customers. 

Applicant has managed over 90 billion kWh in annual electricity usage and more than $15 billion 
in electricity and natural gas spend. 

Applicant is part ofthe Tradition Group, a leading institutional broker of financial and 
commodity products. The Tradition Group employs over 2,400 people in 28 countries around the woHd 
and is publicly listed on the Swiss Stock Exchange (CFT). 

Plans 

Applicant does not intend to take title to natural gas in the State of Ohio and intends to follow 
its existing business model in providing services in Ohio. Applicant plans to contract with its customers 
to solicit bids from energy suppliers; assist in the selection of an energy supplier and manage its 
continuing energy costs and needs. Applicant does not intend to provide billing statements to 
customers. Applicant has established a toll-free number to handle customer inquiries and complaints as 
set forth in Section A-7 of its Application. 



Exhibit B-3 

Summary of Experience 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant is one of the world's largest and most experienced full-service energy management 

consultants serving more than 1000 commercial, industrial and governmental clients ranging from 

Fortune 500 global companies to medium-sized businesses to local municipalities. Applicant is an 

independent, unbiased and transparent client advocate. It assists Its clients in managing their energy 

price risk exposure and in developing and implementing risk management strategies to control and 

reduce their electricity and natural gas expenditures. 

Applicant is part of the Tradition Group, a leading institutional broker of financial products and 

commodities with over 2,400 employees in 28 countries. 

Applicant has managed over 100 million dekatherms in natural gas usage, 90 billion kWh in 

electricity usage and more than $15 billion in annualized energy spend. Applicant's clients range from 

commercial real estate; agricultural; education; food and beverage; government; healthcare; hospitality; 

manufacturing and industrial; media and entertainment; retail and oil and gas market across all 

deregulated utility service areas. Applicant optimizes energy procurement by working with over 140 

rigorously vetted energy suppliers globally, to achieve the most competitive rates, terms and supply 

arrangements available in each market. 



Exhibit B-4 

Disclosure of Liabilities and Investigations 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

None. 

\t. 



Exhibit C-1 

Annual Reports 

TFS ENEGY SOLUTIONS. LLC 

Applicant is a privately held limited liability company and does not prepare annual 

reports to shareholders. Therefore, Applicant believes that the requirement for 

Exhibit C-1 does not apply to it. However, a copy of the 2015 and 2016 annual 

reports of Compagnie Financiere Tradition, Applicant's indirect parent, is attached 

hereto. 

\ ^ 



Exhibit C-2 

SEC Filings 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant is privately held and is not required to make SEC filings. 

l ^ 



Exhibit C-3 

Financial Statements 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

CONFIDENTIAL INFORMATION REMOVED AND FILED 

SEPARATELY UNDER SEAL 

i^ 



Exhibit C-4 

Financial Arrangements 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

N/A: Applicant does not take title to natural gas 

:^e. 



Exhibit C-5 

Forecasted Financial Statements 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

CONFIDENTIAL INFORMATION REMOVED AND FILED SEPARATELY UNDER SEAL 

D 



Exhibit C-6 

Credit Rating 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Not applicable - neither Applicant nor its parent entities have a credit rating. 

asi^ 



Exhibit C-7 

Credit Report 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Not applicable - a credit report is not available for Applicant. 
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Exhibit C-8 

Bankruptcy Information 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Not applicable. 

^ A 



Exhibit C-9 

Merger Information 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Not applicable. 
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Exhibit C-10 

Corporate Structure 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Applicant is a Delaware limited liability corporation jointly owned by Compagnie 

Financiere Tradition SA, an Inter Dealer Broker listed on the SIX Swiss Exchange 

and Putnam Energy Partners, LLC, a Delaware limited liabiiity corporation. A 

graphical description is provided on the following page. None of Applicant's 

affiliates or subsidiaries supply retail or wholesale natural gas or electricity to 

customers in North America. 

a& 
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Exhibit D-1 

Operations 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant is one of the world's largest and most experienced full-service energy management 

consultants serving more than 1000 commercial, industrial and governmental clients ranging 

from Fortune 500 global companies to medium-sized businesses to local municipalities. 

Applicant is an independent, unbiased and transparent client advocate. It assists its clients in 

managing their energy price risk exposure and in developing and implementing risk 

management strategies to control and reduce their electricity and natural gas expenditures. 

Applicant optimizes energy procurement by working with over 140 rigorously vetted energy 

suppliers globally, to achieve the most competitive rates, terms and supply arrangements 

available in each market. 

Applicant's procurement and supply management services include the following services: 

supplier vetting and management; customized requests for proposals (RFPs); tariff and tax 

analysis; contract and credit negotiation; contract management; demand response; utility tax 

consulting and negotiation; market research and intelligence; strategic risk management; 

and data management and reporting. 

Q.^ 



Exhibit D-2 

Operations Expertise 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Applicant was formed for the purpose of carrying on the business of the provision of retail 

energy brokerage services and all activities reasonably related thereto. Applicant provides 

energy management solutions (which Include supply management and procurement; data 

management and reporting; and market research and Intelligence) to its customers. Applicant 

works with its customers to solicit bids from energy suppliers; assists in the selection of an 

energy supplier; and manages its continuing energy costs and needs. 

Applicant's founders have been providing energy market advice to clients since 1986 and have 

been focused solely on the energy business since. Applicant is supplier neutral and serves as 

an independent, unbiased advocate for its clients to ensure that suppliers compete fairly for 

business. 

Applicant has managed over 100 million dekatherms In natural gas usage, 90 billion kWh in 

electricity usage and more than $15 billion in annualized energy spend. Applicant optimizes 

energy procurement by working with over 140 rigorously vetted energy suppliers globally, to 

achieve the most competitive rates, terms and supply arrangements available in each market. 

Applicant performs retail energy brokerage services in the states set forth on Exhibit B-1 

hereto. 

a"\ 



Exhibit D-3 

Key Technical Personnel 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Alan Kurzer 
Chief Executive Officer 
9 West Broad Street, 9*'' Floor 
Stamford, CT 06902 
203-351-1590 
Alan.Kurzer(5)tradition.com 

Alan Kurzer has over three decades of energy Industry experience in the global physical and derivative 
markets for crude oil, refined products, natural gas and electricity. Prior to merging the SDI Energy 
Group with Tradition to form TFS Energy in 2000, he spent over 12 years running SDI's predecessor, 
Gerald Energy and was CEO of Gerald Commodities, a futures clearing firm. Alan began his career with 
Caltex Petroleum (Chevron/Texaco) where he held a variety of supply and trading positions in New York, 
Singapore and Dallas. Over the years, Mr. Kurzer has been actively involved with the New York 
Mercantile Exchange (NYMEX) and Chicago Mercantile Exchange (CME) in developing, marketing and 
brokering numerous energy contracts. Alan holds a BA from Binghamton University and an MBA from 
Cornell University. 

Brian McDermott 
Executive Director, Head of Operations 
9 West Broad Street, 9*'' Floor 
Stamford, CT 06902 
203-351-1590 
brian.mcdermott(5)traitionenergv.com 

Mr. McDermott has 18 years experience in the institutional natural gas brokering and retail energy 
business. His experience covers monitoring regulation and legislation in energy markets across the U.S. 
and Canada, ensuring business compliance, tracking and analyzing pricing trends, and managing supplier 
relationships. Mr. McDermott began his career over a decade ago working on the floor of the New York 
Mercantile Exchange (NYMEX). He then brokered natural gas before becoming an integral part of 
Tradition's retail team, serving commercial, industrial and governmental organizations in deregulated 
energy markets across the United States, Canada and Europe. Mr. McDermott holds a BA from The 
State University of New York at Albany. 

- ^ ^ 
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MESSAGE DU PRESiDEN 
HAIRMAN'S MESSAGE 

L'ANNEE 2 0 1 6 A DEMARRE D A N S 

LE CADRE D 'UNE CROISSANCE 

M O N D I A L E FAIBLE, DES SIGNES 

DE RALENTISSEMENT ET U N 

E N V I R O N N E M E N T FINANCIER 

RELATIVEMENT STABILISE, 

M A I S ELLEAAUSSI ETE R!CHE 

EN REBONDISSEMENTS. LES 

B A N Q U E S CENTRALES, FORTEMENT 

PREOCCUPEES PAR LE RISQUE DE 

LA DEFLATION, O N T PRATIQUE 

LA P O L I T I Q U E DES TAUX ZERO 

VOIRE NEGATIFSAVEC U N APPORT 

I M P O R T A N T D E L I Q U I D I T E . D E 

N O M B R E U X INSTRUMENTS 

FINANCIERS ONT AINSI OFFERT UN 

RENDEMENTINFERIEURAO%. LES 
SURPRISES POLITIQUES, LE BREXIT, LE 
REFERENDUM ITALIEN ETL'ELECTION 
DE DONALD TRUMP, ONT SECOUE : 
LES MARCHES. PAR AILLEURS, LE 
MONTANT DE LA DETTE MONDIALE A 
CONTINUE DE CRIMPER ; IL ETAIT DE 
142 BILLIONS DE DOLLARS EN 2007 ; 
MAINTENANT IL DEPASSE LES 230 
BILLIONS ETREPRESENTE ENVIRON , 
300% DU PiB MONDIAL 

2016 BEGAN AGAINST A BACKDROP 
OF WEAK ECONOMIC GROWTH 
WORLDWIDE, SIGNS OF A SLOWDOWN 
AND A FINANCIAL ENVIRONMENT 
THAT SEEMED TO BE STABILISING. 
BUTTHE YEAR ALSO BROUGHT 
A NUMBER OF UNEXPECTED 
DEVELOPMENTS. CENTRAL BANKS, 
DEEPLY WORRIED ABOUT THE RISK 
OF DEFLATION, REDUCED THEIR 
BENCHMARK LENDING RATES TO 
ZERO, OR EVEN INTO NEGATIVE 
TERRITORY, AND PUMPED MASSIVE 
AMOUNTS OF LIQUIDITY INTO THE 
FINANCIAL SYSTEM. MANY FINANCIAL 
INSTRUMENTS OFFERED YIELDS 
BELOW 0%. THE MARKETS WERE 
RATTLED BY POLITICAL SURPRISES 
THAT INCLUDED BREXIT, ITALY'S 
REFERENDUM AND THE ELECTION 
OF DONALD TRUMP. MEANWHILE 
GLOBAL DEBT CONTINUED TO RISE: 
IT NOW EXCEEDS USD 230 TRILLION, 
UP FROM USD 142 TRILLION 
AT END-2007, AND IS EQUIVALENT 
TO ROUGHLY300% OFTHE 
WORLD'S GDP. 
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•'cten-ieot a^dee oa' cette st'-ai^Q's des Banques Centrales'qui sent-, 

devenues incontou^nables, i'^co'^omje mondiale reprend des couieu':s 

e'l deux e.Tie oan-s d'ann^e el la croissance. Ti§me ŝ  elle est 'est^e 

'T-.od&f^e. semDIe plus soutenue avec une lente reprise de I'mflation. 

Cv demmenL les iriter'ogat'ons sÛ  ia stagriation demeye.nt intactes avec 

une faiblesse du dSveioppement de la productivity, de la consornmation 

et des investissernents. 

, Backed by tne enormous clout of their accomrnodative strategies, 

centra; banks have become major players in global finance. Thanks 

largely to their effort, the world economy started perking up in the 

second half of 2016 and growth, v^niie remaining moderate, appeared 

steadier and stowty rekindled inflation. But obviously many sdll wonder 

whether stagnation might continue in view of the feebleness of 

productivity growth, consumption and capital investment. 

Enfin. au cours desderniers mois. I'^volut'on vers un assouplissement de 

ia feglemeri^.ation tfSs sVicte et contraigrianle spoliqu^e aux institutions 

hn^ncieres ces dernifires ann6es. notammeni aux Etais-Unis, pouirait 

donner une nouvelle dynamique aux activities sur les marchfc financiefs.. 

Dans ce contexte 2015, I'activit^ d'interm^diation professionneile 'du ,, 

Groupe s'est deroulSe dansun environnerrient de rnarph$ globaiement 

stabilise avec toutefois des disparitSs tmportantes entre les regions et les '; 

classes d'actifs. 

Finally, developments in the .past few months, especially in the United 

States, point to a loosening of the burdensome regulatory strictures 

which have been chafing at financial institutions in recent years. This 

could give 3 new impetus to activity in financial markets. 

Agai.ist th:s backdrop, the maricet environment for the Group's 

interdealer broking (IDB) business was generally stable in 2016. 

although there were significant differences amorig the geographic 

regions and asset classes. 

ue chiffre d'affaires consoi'd6 s'eit 61ev$ a CHF 803,4 millions en 2016 

contre G-ir 814.5 millions pour I'annee 2015. sot une ba ŝse de 1.4 % 

J cou-'s dc chongc cOL r̂a'̂ ts. A co^rs de change conslanis. le chi'fre 

•ja"airei c:onsolid^ de Ccipag'^ie Hna^c'e'e 'radit'on s'es', inscil en 

.̂ Qfere oa ŝse de 0.4 %. 

CoMsol'dated revenue was CHr-803.4 millton in 2015 compared with 

CHF 814.5 million in the pre\nous year, a decline of 1,4% at current 

exchange rates. At constant exchange rates, consolidated revenue 

eased 0.4%. 

'•.Q rftsulta: nexploitatior- public s'cst affichft en hausse dc; 5.0 % a cours 

de change constants 5 CtJF 60.5 millions centre OIF 59,1 miilfons pour 

i'exercice 2015. 

Reported operating profit was up 3.0% m constant currencies at 

CHF.60.5 .million compared with CHF 59.1 million in 2015. 

Le r^sultal net consolid^ a atteint CHF 52,9 millions centre CHf̂  45.2 

millions en 2015. Le rgsullat net part du Groupe s'est etabli 5 CHF 50.4 

millions contre CHF 40.5 millions en 2015. en hausse de 24,2 % a cours 

de change constants 

Consolidated net profit rose to CHF 52.9 million against CHF 45.2 

millicn in 2015. Group share of net profit vyas up 24,2% ac constant 

exchange rates at CHF.50.4 mjlUon against CHF 40.5 million in the 

previous year. 

Les capitaux propres consoiidfis s'eî vent au 31 dScembre 2015 5 CHF 380.3 

millions (31 dScembre 2015: CHF 370.0 millions), dont CH" 365.4 millions 

£ont attribuables aux actionnaires de la sodSt^ mSre (31 dScemb'-e 2015:' 

C' I" 356,8 mili'ons) et ce, aprfes dfiducton des actions p'oores pou' uo 

montant de C-1-' 55.0 m.ll'ons (31 d^cembre 2015: Ci IF 21.5 m.;i>ons). 

Consolidated equity stood at CHF 380:3 miUk̂ n at 31 December 2015 

, (2015: CHF 370.0 million) of which CHF 365.4 million was attributable 

to shareholders of tfie parent [2015: CHF 355.8 million), net of treasu'y 

shares amounting to CHF .36.0 million [2015: CH" 21.5 million). 

Au coufs de lexercice 2C1&. le G'ouoe a mainlenu se^ effo'ls d une 

gestion st'-cte des coiits et son attent'on nistorque sur [3 soiid'te de son. 

b ;an. axee sur des fonds oropres importants tout en mimmisant ie mveau 

dact^fs intangibles amsi qu'une foi'te position de trfisorene nette. 

We cont nued to maintain tjght control of our cost base in 2016. and 

remained focused on a sound balance sheet w;th a strong capital 

position while keeping a low level of intangible assets and a strong 

•net cash positbn. 

Le Groupe se positionne comme I'un des 3 acteurs globaux du secteur. 

En 2017 Compagnie Fmanoere Tradition mettra la solidity de son bilan 

au servce de sa croissance. Amsi. ie Groupe demeurera attentif 5 toutes 

les opportunit^s de croissance dispombies autant extemes que par le 

recrutement de nouveaux talents. 

Compagnie Financifere Tradition SA is positioning itself as one of the 

three global leaders of the iDB sector in 201Z the Group will use 

its solid balance sheet to support its growth efforts. We will remain 

focused on all grovrth opportunities, both external and through the 

recruitment of new talent. 

•i sê a oropose a 1 AssemblSe GSn^rale des aclionriaires qui se rgunira le 18 

ma' 2017 la distribution dune part dun dvdende en espece de C!-IF 4.60 

pa' action, en hausse de pr^s de 30 % pa' raopo't a I'ann^e pr^c^dente 

(C' I- 550 par acton). Dautre part, une distriouton exceptonnelle d'actions 

o'OO'es se'a ̂ gaiement p'oposee S hauteu' d'une act'on d'StribuSe pou' 

25 actions detenues. 

At the Annual General Meeting to be held on 18 (vlay 2017 the 

Board will be seeking shareholder approval to pay a cash dividend 

Of CHF 4.50 per sr-a'e, which represents an increase of close to 50% 

over last year (CHF 3.50 per share), in addition, approval w'll be sought 

for an exceptiona; d str:but:on of treasu.^ shares, vw'th one share to 

oe d'st'ibuted for every 25 shares held. 

Je remercie nos actionnates pouf leur fid^lite et leur conftance. I vrould lite tate this opportunity to thank our shafeholders for t^eir 

conSnued loyalty and trust 

PATRICK COMBES 



CHIFFRES 

CLES 
KEY FIGURES 

^"5|;r ''̂ ^^ '̂̂ mi^h^: CHIFFRES D'AFFAIRES 
(ENmCHF) 

REVENUE 
(CHFm) 

CHIFFRE D'AFFAIRES 
(PAR ZONE CeOGRAPHIQUE) 

REVENUE 
[BY GEOGRAPHIC REGION) 

CHIFFRE D'AFFAIRES 
(PARPRODUIT) 

REVENUE 
{BY PRODUCT SEGMENT) 

7,9 % 

33,1% 

ISoyauh-ie-Un: 
Umted Kingdom 

IA-1 I f que:-
Amercas 

I'^sic-'oci'duc 
Asia-Pacific 

^̂  r.ii'orx^ co'il-'ieriiii.e 
1 Conlnenia; Eurooe 

32,7 % 

26,3 % 46,0 

IC' iangeel taux 
Ciirrencies and .nte'est 'ates 

I r t'es ei deliver, su' t fes 
I Securities ans security derivatives 

i iVî i eres o'e'n t̂ 'es et aur-es 
! Commod'ties and other 

23,0 % 

31,0 % 

RESULTAT D'EXPLOITATION 
(ENmCHF) 

OPERATING PROFIT 
(CHFm) 

RESULTAT NET 
ATTRIBUABLE AUX ACTIONNAIRESDE LA SOCieX^ (ENmCHF) 

NET PROFIT 
ATTRIBUABLE TO COMPANY SHAREHOLDERS (CHFm) 

2016 2016 50,4 

40,5 



CAPITAUX PROPRES {ENmcnn 

E Q U I T Y (CHFm) 

2016 

ICdPilauxyopres 
I Equity 

10-y.::"rj\j>. rj-i.-.-o'̂ es oitt' ou:)b:es aux ac'ionrw •e^ de ;a soceie^ 
I Sna-ehoiders' equity attributable to company shareholders 

A A f k O / 'enden-igrit des ciio laui- coo-es en 2016 
* ' ' * r ^ ' « .Return o'^ equity in 2016 

E F F E C T I F S AUSlD̂ CEMBRESOie 

(PAR ZONE CeOGRAPHIOUE) 

H E A D C O U N T A T 31 DECEMBER 2016 

(BY GEOGRAPHIC REGION) 

27,4 

I'vcvviUTie-U'i. 
Unted K'ngdom 

•
••̂ me' que'i 
Amercas 

IA:iH;-=arfir|UP 
Asia-Pacific 

I '.U'ooe conlnenlaie 
il Continental Europe 2 5 , 8 % 

11,1 % 

35,7% 

EVOLUTION DE L'EFFECTIF 
(AU31DeCEMBRE) 

H E A D C O U N T 

(AT 31 DECEMBER) 

2016 

04 



COMPAGNIE FINANCIERE 

RADITION EN BOURSE ."c,ez- ". '^C.!^-i&%'^^i^-'^2,;^'!^p^^i^iJ:s!:!^-iM^ 

NFORlMATIOlM FOR SHAREHOLDERS 

L'action Compagnie Financiere Tradi t ion SA cloture i'annee 

2016 avec un cours de CHF 82,0, soi t une cap i ta l isa t ion 

boursifere s'6levant S CHF 532,5 m i l l i ons au 31 d^cembre 

2016. Ses deux ind ices de re fe rence , le Swiss iviarket 

Index (Sf^l)et le SPI EXTRA, cloturent I'annee 2015 respectivement 

en baisse de 6,8 % et en hausse de 8,5 %. 

EVOLUTION DU T I T R E 

Au r janvier 2016. Taction CFT commence I'annee S CH.F 66,2 et fivolv^ 

ensuite en baisse touchantson plusbas le 11 f^rier5CHF57,5. • , • ' . : 

bnsuile. Taction remonle pour se stabiliser entre CHF 64,0 et CHF 70.0 

jusqu'S la fin du mois de juillet qui marque le d^but d'une p^riode de forte 

hausse. taction atteint son plus haut niveau annuel de CHF 82.5 le 13 

dftrembre pour clOturer Tannfie 2016 h CFIF 82,0 en hausse de ?3.9 % 

Liur TjnnCc avec un volume rnoye-^ de 2 071 tilres Cch3ng(?5 pa- jour. 

D O N N E E S B O U R S I I R E S 

Compagnie Financiere Tradit ion SA shares ended the year 

at C H F 82.0, b r ing ing the market cap i ta l isa t ion of the 

Company to CHF 532.5 mi l l ion at 31 December 2016. The 

Company's t w o benchmark indices, the Swiss Market Index 

(SMI) and the SPI EXTRA, ended 2016 down 6.8% and up 

8.5% respectively. 

SHARE PRICE 

• • } The sî ares began the year at CHF 66.2 but then lost ground to reach 

• g G ÎF 575, their lowest price of the yeaf,.on 11 February. 

They then climbed back and stabilised at between CHF 64.0 and 

. GHF;.70:b until end-July when they embarked on a sharp upward 

path. The^^ares hit CHF 82.5 on 13 December, tiieir highest level 

for the year, ending 2016 at CHF-82.0, a gain of 23.9% on tne year, 

with an average trading volume of 2,071 shares a day. 

STOCK MARKET DATA 

en Ci 

Nombre d'actioos au 31 dScembre 

Capitalisation boursi^re au 31 d^cembre 

Cours le plus haut 

Cours le plus bas 

Dernier cours de Tannfe 

• .4;MII.I .M 

Volume quotidien moyen en nombre de litres 

^L^'au31dfcemore 

= 3 " au 31 decerno'̂ e 

• [••lice cairirg raiio • M l̂iipie dc capiiaiisaiior des resuiyi;; " Price lo Book - M îiipie ac 
cipiiaiiwu.-ir dn capiiaiii proptcs aiifibjabios aus aciiornaires de la socieie :• 

2015 

7 042 218 

443 527 000 

68.0 

36.0 

55,2 

2 823 

11.0 

1.2 

CHF 

Number of shares at 31 December 

Market capitalisation at 31 December 

Highest price 

Lowest price 

Year-end closing price 

Ave'age daily volume of shares 

P^R-at 31 December 

P •• 3*" at 31 December 

•Price eamii"g ra^o "Price to Eook 

05 



- ' • ' . : : ' • ' • ' ' ' - ' -""r • :> '• • : . \ - } - - - ^ ? : - " - - ' : ^ . i -

b WSSiir'^ta^S'i 

,»v:Mi. 

RESULTAT D'EXPLOITATION 
CONSOUOe / ACTION (EN CHF) 

CONSOLIDATED OPERATING 
PROFIT PER SHARE. (CHF) 

RESULTAT NET 
ATTRIBUABLE AUX ACTIONNAIRES 
DE LA SOClfiTe / ACTION (EN CHPJ 

NET PROFIT 
• ̂  ? ATTRIBUTABUETOCOMPANYSHAREHOLDERS 

PER SHARE (CHFl 

2016 9,2 

9,0 

2016 77 

6,3 4,2 

DIVIDENDE PAR ACTION 
(EN CHF) 

DIVIDEND PER SHARE 
(CHF) 

2016 4,5* 

.-li'/jdc^ac en ospecos de Cl IF 4,SO f>ar avior. asioni de la disiribmiof d yno aciicm propic pour Tt eciior̂ s dtiwue^ 
' ..A;!- di'.ifirr'd.'i On" ̂ iOpci'.ii.Mc iv,ftad!.i.(itj,^ii,jioi-iiip:ii;ssu'vsiii>rc'ni cari"-.'^si\Heshdii 



ORGANIGRAMME 

DECEMBRE2016 K^' -
r '?^;^ 

SIlMPLIFIED GROUP STRUCTURE AT 31 DECEMBER 2016 

PUBLIC 

23,01% 
ViEL&CIE 

69,13 % 

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION SA 

ACTIONS PROPRES OWN SHARES 

7,86% 

TFS SA 

99,94 % 
TSHSA 

100,00 % 



, . * . • • • ' 

•Compagnie Financiere Tradition 

Relations actionnaires / Investor relations 

11, rije de tangal ler ie - CH -1003 Lausanne 

Tel. : 41 (6)21343 52 22 - Fax : 41 {6)21 343 55 00 

www.tradJtion.com 

Un site d6di6 h ta commun ica t ion avec les actionnaires 

de Compagnie Financiere Tradi t ion : Cours, de bourse. 

Communiques, Agenda, Chiffrescles, Presentations. 

A dedicated platform for Compagnie Financiere Tradition's 

shareholders: Share price. Press releases, Calendar of events, 
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2017 FINANCIAL CALENDAR 

FRIDAY 20 JANUARY 2017 

PuDlication of consoi dated revenue for 04 2016 (before tfie mari<et opens! 

VENDREDI 10 MARS 2017 

-uo cat on des 'fesu-lals oou' .'ann^e 2015 (ce-bou'se) 

Pr^senlatons des r^su.tats annue:Sh Zu'cn 

FRIDAY 10 MARCH 2017 

Publication cf 2015 full-year results (before the market opens) 

Presentation of annual results tn Zurich 

MERCREDI 2 6 A V R I L 2 0 1 7 

^uo: caron du ^aopo'! Annue. 2015 et de la convocation s lAssembl^e 

gene'aie (p'^-bou'se) 

WEDNESDAY 26 APRIL 2017 

Publication of the 2016 Annual Report and Hie notice ofthe General 

Meeting (before the market opens) 

VENDREDI 2 8 A V R I L 2 0 1 7 

- jblcation du chiffre d'affaires cor^soWe du !"• t'-mest'e 2017 (o'e-cxju'se) 

FRIDAY 28 APRIL 2017 

Publication of consolidated revenue f a Q l 2017 (before tfie market opens) 

J E U D I 1 8 M A I 2 0 1 7 

Assemoiee genS'ae des acionna 'es. • lOie. 3eau ^ vage a Lausanne 

M A R D I 2 5 J U I L L E T 2 0 1 7 

=1 jclicaii.-n du chiffre d'a"a '?>; cnn'iolihf^ du ? ' " f mest'e 201?(o'^-oou'se) 

JEUDI 1^" SEPTEMBRE 2017 

='uo cat on des 'fisu.tats semesi- eis au 30 jum 2017 (p-e-bou-'se) 

^'eseniatiOn des r^sultats semest'iels a Zunch 

THURSDAY 18 MAY 2017 

Annual General IMeeting - Beau Rivage Hotel in Lausanne 

TUESDAY 25 JULY 2017 

Publication of consolidated revenue for 0 2 2017 (before the ma rtet opens) 

THURSDAY 1 SEPTEMBER 2017 

Publication of half-year results to 30 June 2017 foefofe the market opens) 

Presentation of half-year results in Zurich 

VENDREDI 27 OCTOBRE 2017 

Publicatbn du chiffied'affaneb cu'^sjid^du 6'"^ trimestre2017(pr$-bourse) 
FRIDAY 27 OCTOBER 2017 

Pubtotion of consolidated revenue for 03 2017 (before the mari<a opens) 

U" calcndrier detailli* rCgulicfemcnt mis a jour, est d:sponible su' 

w/ww.tradit ion.com 
Adetailed financial calendar is updated regularly on www.tradition.com. 

http://www.tradJtion.com
http://www.tradition.com


COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION, 

EUR MONO A 

DE TOUT PREMIER PLA '^i-

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION, A LEADING GLOBAL PLAYER 

APERQU DE COMPAGNIE FINANCIERE 
TRADITION 

Prgsente dans 28 pays, Compagnie Financiere Tradition {CFT) est un leader 

mondial du courtage professionnel et Tun des trois leaders mondiaux de 

I'mterm^diation professionnelle (Interdealer Broking. IDS) Depuisl^cquisition 

par VEL b Oe d'une oart;cioation majontaire en 1996. la society s'est 

cons'derablement d^veioop^e. ormctpalement par croissance mterrie. 

e; realise aujourd'hu' un chiffre affaires equilibr^ entre la region EMEA. les 

Ameriques el la rf^qion Asie-Pacifiqije et entre diferentes classes d'aci't.s. 

O j f e son chiffrp d'affaifcs reporto pour 2016 de CHF 803/- millions, 

CF f uenShcie de ses coentrepriseset societSs assoceesdeveloppSes.iu. 

f̂ l des ans avec difffirents partenaires. ainsi que de ses acquisitions rece'ntjes;' 

qui reprgsentent ensemble un pool de commissions suppiementaires 

d'environ CHF 235 millions, dans lequel la part du Groupe repr^sente 

environ CHF 100 millions actuellement. 

COMPANY OVERVIEW 

.-. Cpnnpagnie Finahcfere Tradition (CFT) is a world leader in wholesale 

• L-'brbkefage^and ofiepf Only three global intef^^^ 

.local offices in 28countries. Since 1996, when VIELfr Cie acquired 

a majority stake, the company has significantly extended its size 

, and footprint primarily through organic growth. This has translated 

r into a balanced mix of revenues between E(\AEA, the Americas and 

., Asia Pacific and across a variety of asset classes. In addition to its 

• [ f 2016 reported revenue of CHF 803.4 milliori, CFT benefits from its 

;,'... joint ventures and associated companies developed writh various 

.^'. • -partners over the years, as well as its recent acquisitions, altogether 

' : • anaddiObnalcommissionpoolofaroundCHF235million,ofwhich 

arOLind CHF 100 million are currently Group share, 

Agissant en quality de place de march^ et d'interm^diaire pur. CFT faciUte 

I'ex^cution des transactions entre 6tablissements financiers ou autres 

traders protessionnels actlfs sur ies marches de capitaux. Ces transactions 

varient en taille et en liquidity, ailant de la pius simple 3 la plus comolexe 

et de la plus uquide a la pius illiquide 

•Acting,as both a rharketplace arid a pureinferrnediary, CFT facilitates 

. the execution of transac^ons amongst financial in^itutions and other 

professional traders active in the capital markets. These transactions 

vary in scale and liquidity from the simplest to the most sophisticated, 

the most liquid to the most illiquid. 

Dans ie contexte des nouvelies rggiementations instaurges pou' faire face 

5 Id cnse financiCre 5 la suite du mandal donng par le G20 en septembre 

2009. elie s'est aussi oositionnee a I'avant-garde de I'^voluion de ia structure 

du n-iarche. dlle est reconnue pour le lancement d'̂ nitiatives eiect'oniques 

telies que ~rad-X, et sa position de premier plan dans i'mterm^diation sur SEF 

(Swap Execution Facilities) de produits derives de taux d'mt^rgt aux &ats-Unis. 

In the context of the new regulations initiated to respond to the 

financial crisis after the G20 mandate of September 2009, CFT has also 

successful^ positioned itself at the forefront of the evdution in market 

stojcture. it is recognised for the launch of electronic initiatives such 

as Trad-X, and a leading position in the intermediation of 'on Swap 

Execution Facilities (SEF)' interest rate derivatives in the United States, 

CrT doit sa r^ussite a sa capacity a comprendre l'6volution d&s besoins 

dun vaste r^seau de clients fiddles, alli^e a des competences fortes 

dans les marches de derives et a ses investissements contmus dans 

une technologie distinctive afin de proposer des services d'exCcution 

eiectroniques et hybndes aux cOtes de services de courtage a la vow' 

t hekey to our success has been our ability to understand the 

evolving needs of our extensive and long-estabiished network of 

Clients, together with our strong expertise in derivative markets and 

our sustained investments in proprietary technology in order to offer 

electronic and hybrid execution alongside high-touch broker sen/ices. 

Sa strategic a non seulement consiste a acquenr une par't de marche' 

cr'tique. mais aussi a construire des bases fermes pour son deveioppemerit 

reposant sur un biian solide. fort aujourd'hui de plus de CHF 400 millions 

de cap'taux oropres (hors actions propres) et dune t.'-esorene b-'ute de 

pres de Ci ir 460 millions. 

C9 

;: CFT's strategy has not only been to build critical market share, but also 

.• • solid foundations for its development based on a strong talance sheet 

wth nov mae than CHF 400 million of shareholders' equiiy (exduding 

treasury shares) and gross cash balances of close to CHF 460 million. 



COURTAGE INTERPROFESSIONNEL: 
UN R 6 L E PRIMORDIAL 
SUR LES MARCHES DE CAPITAUX 

VALEUR AJOUTEE ET INDEPENDANCE -

Un courtier interprofessiohnel. ou IDB. est un intermediaire neutre qui assure 

la d^couvertedes pnx et la rencontre entre acheteurs et vendeurs d'une large 

palette d'instruments financiers au complant et derives, de gre a gre, compensSs 

par une contrepartie cenfale et riegocies sur des marches organises. 

Apportant la transparence sans nuirea la liquidite. un courtier intetprofessionnel 

aide ses clients a trouver des pnx et des contrepartes. Suivant le modeie de 

i'ihleimediation pu'e der^ue de tout conflit d'intereis. son chiffre d'a'''3ires 

o'ovient des commissions generees par la mise en relation de banques 

rommerciales, ne banques d'affaires e! d'autres intervenants des marches. 

i n faisant apoel 3 un co^'tiCr intcrorofessionnel. ies clients beneftcient 

dunacces a uneconnaissance aoo-'ofond'e des ma'ches. d'un pool de 

; qu'dite et dun anonym^' qui 'Sduit I'impact des O'd'es sur le marche. 

Le- courtiers interpro'esS'onnels offrent des services d executior* voix, 

nyondes et eiectron'queS dans un cadre strictement regiemente. 

UN CHIFFRE D'AFFAIRES DEPENDANT DE FACTEURS 

CYCLIQUES ET STRUCTURELS 

INTERDEALER BROKING: 
A VITAL ROLE 
IN THE CAPITAL MARKETS 

A D D I N G VALUE, ALWAYS INDEPENDENT 

. An IDB is a neutral intermediary that ensures price discovery and 

matches transactions between buyers and sellers in a wide variety 

of cash and derivatives, over-the counter (OTC), CCP-cleared and 

exchange-traded financial instruments.. 

Providing transparency without detriment to liquidity, an IDB helps 

clients source txDth prices and counterparties. Operating on the basis 

of a pure agency model with no conflict of interest, an IDB's revenues 

come from commissions earned by bringing together commercial 

banks, investment banks and other market participants. By using an 

IDB. clients benefit from access to in-depth market intelligence, a 

pool of liquidiiy, and anonymity that reduces the market impact of 

placing orders, 

IDBs operate voice, hybrid and electronic venues of execution wflthin 

an extensively regulated framework, 

REVENUE DRIVEN BY CYCLICAL 

A N D STRUCTURAL FACTORS 

L'activite dans ie secteur du courtage interprofessionnel est conditionnee 

oar ies volumes de transactions, eux-memes soumis a un ensemole de 

facteurs : performance macroeconomique, desequilipres budgetaires. 

env,ronne,ment des tauĵ  d'interet. emissions obligata:res publiques et 

o'lvees. cycles des mat.eres orem-gres, volatiiitedes marches et eco-tomies 

j",e'gentes. Les innovations fi^anci^res et lechniq^es jouc^l elies aussi 

un roie imoortant sur ies marches de caoitaux. 

Laooa^iton d'une ci.enteie nouveiie. m'eux mformee. et ie oesom croissant 

des c. enis de t'ouve' ies memeurs ooois de iiqu'd'te sont a I'or-g.ne d'une 

augmentation des volumes dans de nombreuses classes d'aci'fs. ^a^ 

a:;.eurs. la recherche de ••endements et la tendance de forxi des banques. 

aes au;re; etabhssements financiers et des entrecrises a se decha'ger des 

'sques on! aussi contribu* au develoopement des marche- fnanciers, 

oonctue oar des phenornenes de cycles ou des evenements '•Sgionaux. 

Cependant. au lendemain de fa crise financiere de 2008. la reforme do 

cadre reglementaire du systSme financier de part et d'autre de I Atlantigue 

et la refonte des modfiles economiques des tanques ont pese sur ies 

volumes, en particuHer sur ies segments des produits de taux et de credit. 

Psralieiement. le deseng^gement des banques en tant que teneurs de 

marche et les poUtiques d'assouplissement quantitatif menees par les 

banques centrales ont accu la volatiUte et reduit la iiquidite. ce qui souligne 

la fonction critique des services de decouverte des pnx el dexecution. 

Dar^ un contexte sectonel marque, rron plus par la croissance, ma-s par ia 

consolidation el la reconfiguration de la structure des marches, le secteur du 

courtage mterorofessionne! a du s'adaoter a un rxxjveau paradigme exigeant 

tout a la fois souoiesse ooerationneile et fortes caoac'tfe du oont de vue des 

techrxijogies de I'informatiOh et de la confofmite. li se t-ouve au;ourd'hui a 

uh nouveau tour îant de soh histoire et amorce une nouveiie phase, i-luit ans 

oius ta'd, le niveau dactvite de marche montre des signes de stabilisation et 

(e rythme des reformes reglementaires ralentiL De nou\/eaux gisements de>' 

c'oissance s'offrent aux acteurs tels CFT comme une clientele eiargie dans 

:e contexte de la ratonansation continue des portefeuiiles d'activtes bancaires 

et de i'lnterventon progressive dans le « pnce making » des etaoiissements 

non bancaires, ie recruterpent d'equipes qu' quittent les banques ou de 

grands corcurrents qui viennent de se rapproche: ou la ta.lle critique de ieur 

•nffastructure proo'e pour d^elooper leur chamo d'acton et leur rentaoiHte. 

Activity in the iDB sector is driven by trading volumes, which in turn 

are ihfluericed by a range of factors: rhacroeconomic perfonnance, 

budget imbalances, interest rate environment, corporate and 

government bond issuance, commodities cycles, market volatility 

and emerging economies. Financial and technological innovations 

also play an important role in the capital markets. 

Volumes have grown over time in many asset classes, due to i^e 

emergence of new and more sophisticated customers, and clients' 

increasing need to source the best pools of liquidity, The underlying 

trend for banks, other financial institutions and corporates to offload 

risk, as well as the demand for yield, have also contributed to the 

development of the financiai mat1<ets, punctuated from time to time 

by cycles or regional events. 

However, in the aftermath of the 2008 finandal crisis, regulatory 

overhaul of the financial system on both sides of the Atlantic and 

reengineering of the banks' business models have negatively impacted 

volumes, more specifically in the fixed income and credit segments of 

the market At the same time, the combination of the retrenchment 

of banks as market makers and the central banks quantitative easing 

policies have been conducive to increased volatility and reduced 

liquidity, highlighijng the critical function of price discovery and 

execution services. 

In an industry background subsequently marked by a transition 

from growth to consolidation and structural changes in market 

structure, the IDB sector had to adapt to a new paradigm that 

requires operational flexibility at the same time as extensive IT 

.and compliance capabilities. It is now at an inflection point and 

entering a new phase. Eight years on. the level of market activity 

shows signs of stabilisation and the pace of regiilation is receding. 

There are new growth opportunities to be seized for firms like CFT, 

such as servicing a broader segment of clients as banks continue 

to streamline their portfolio of activities and non-bank institutions 

progressively step into the role of price makers, hiring teams leaving 

banks or large competitors that have recently combined as they 

integrate, or leveraging on their own infrastructure and scale to 

expand reach and profitability. 

10 



COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION : 
UN DES TROIS LEADERS MONDIAUX DU 
COURTAGE INTERPROFESSIONNEL 

UNE OFFRE DE PRODUITS MONDIALE ET DIVERSIFIEE 

COMPAGNIE FINANCIERE 
TRADITION: ONE OF ONLY 
THRJE GLOBAL IDBS 

A GLOBAL A N D DIVERSEPRGDUCT OFFERING 

Nous offrohs des services de courtage sur I'ensembledes marches financiers 

et des marches lies aux matieres premieres, notre ambihori etant de proposer 

une couverture produits gloiDale a nos clients. Outre une expertise histonque 

sur ies produits derives, nous sommes egalement actifs dans ie courtage 

de fansactions au comptant su' obligatons et sur actions. Membres de 

oluseurs marches, nous mtervenons en tant qu'inte,'mediaire aussi bien sur 

;es Tiarches de gre a gr^ que sur (es ma'Ches o-gamses. 

\ous "ite'venons sur les marches monetaires. les delves de taux et de 

devses, ;es actons et d^'ives sur acvons. ies ob^gatio-ns et oo^rabons 

de mise en oens-on. ainsi que ies de''ives de credit. Aux £tats-Unis, les 

dS' ves de taux d'mteret. de credit et de change sont operes pour notre 

SL.~ (Swap Execution Facility). 

\ os marches lies aux matieres premieres comprennent les derr^es sur le 

petrole. le gaz naturei. I'eiectncite. le chartron. les produits agrcoles et ies 

.metaux preceux, amsi que ies marches environnementaux. En outre nous 

deveiopoonsdes services d'information etverxJons des donnees de maiche. 

MISE EN RELATION DE CLIENTS SUR CINQ CONTINENTS 

We provide brokerage services across the whole range ofthe financial 

and commodity-related markets. We aim to offer our dlents global 

product coverage. In addition to our extensive expertise in derivatives, 

CFT is a(so active in cash bonds and equities brokerage. We operate 

in both over-the-counter (OTC) and listed markets. We are a member 

of several exchianges. 

The financial markets we cover include money markets, interest rate 

and currency derivatives, equities and equity derivatives, bonds and 

repurciTase agreements, and credit derivatives, in the US, interest rate, 

credit and FX derivatives are operated through our SEF, . 

, Our comrtiodity-related markets include derivatives in oil, natural 

gas, power, coal, soft commodities and precious metals as well as 

environmental markets. 

We also devefop information services and sell market data, 

MATCHING CLIENTS ACROSS FIVE CONTINENTS 

\ous avons d$veioope un rfiseau mondial couvrant 28 pays ou nous avons 

noue de tongue date detroites relations avec de riompreuses contrgparties. 

\ 'ou i sjrp'rx's presents su' toutes le;: gr^ndcs places fir^ancieres du nionde. 

ma s auss su' des oiaces pius modestes comme en Asie du Sud-Est ou 

en Ame'queialme.En Europecont.nehta;e. nousdisoosonsde-plus'eurs 

-liales locales pleLnRment a^rsees. Au tot.̂ L nos sctivitss comptent pujs cle 

270 desks et environs 1100 coliotxirateurs au front office, Grace a cettc 

organ'sdlior-, nos c'ierits benefiQ-ent d'un acc^s opiimal a la liq^jidite el oe 

notre connaissance intime des marches et des produits locaux. 

TECHNOLOGIE DE POINTE 

We have developed a worldwide network of offices spanning 28 

countries where we have dose and long-term relationships vnth a 

wide range of counterparties. We cover all the key financial centres 

around the globe but also smaller ones such as in South East Asia or 

-L^atin America^ln-continental-Europe; weoperate-a number of fully ̂  

licensed local subsidiaries. Altogether, our activities comprise more 

than 270 desks and about 1,400 front office staff. This, organisation 

provides clients with optimal access to liquidi^, as well as intimate 

knowledge of local markets and products. 

CUTT ING EDGE TECHNOLOGY 

En partenartat avec un ensemble diversifie de tianques d'affaires d'envergure 

mondiaie parmi les ĉ us grandes et les plus acijves, nous avons lance en 2011 

notre piateforme de negoaation de prcK^me generation baotisee Trad-X. 

mitialementpouriesswapsde taux d'interet en euros puis en dollars et en Iwres 

sterling, Coh(;ue avec I'aide de la communaute des traders. Trad-x. une des 

deux seuies plateformes avec camet d'ordre central sur le marche des swaps 

de taux d'interet lancees a ce jou^ est le proiongement icgiquede nos se.'vices 

de courtage a 'la vow, Basee sur une technologie propnetaire, Trad-X est une 

oiatefo'me de negooaton ent'erement eiectromquedestiriee a la negooatonde 

gre a g'e de o'cdu'ts derives: efe est dotee d'uri nomore etendu de fonctionrBjitte 

enterement automatisees et h/bndes a faibie latence Au Jacxjn. nous operons 

une oiatefcme de negocat'on eiectronque oour ies swaps de taux d'mte'et en 

yens. Avec urie oart de marcne •mportantedu marche des swaps de taux d'lnte'et 

Deaie'-to-Deaier{D2D)enUSD«surSEF»auxEiats-UhisgraceaTrad-X,CiTa 

O'ouve sa caoactea generer une iiquid'te "r\oor(ante & a favo îser (''nnovation. 

Cet excellent postionnement montre auSSi la volonte de C T dantciper les 

evoiutons 'egiementaires et d'accompagner ses dents dans la recherche de 

solutions aux evolutions de structure de marche. N'ous tencns cartculierement 

a offrir des caoacites d'execution hybrides moduiables dgns toute notre 

gamme de produits et a nous appuyer sur rx t̂re techrciogie pour penetrer 

de nouveaux segments de rnarche, comme en temoigne le lancement de 

ParFX sur le marCne des ciTanges au comptant 

In partnership with a diverse range of the world largest and 

most active inves&nent banks, we launched our next-generation 

trading platforrh. called Trad-X. in 2011. initially for Euro Interest 

Rate Swaps, and since then extended to USD and GBR Designed 

with the help ofthe trading community, Trad-)<. one of only two 

platforms launched so far in the interest rate swaps market with a 

central limit order book, is a logical exterision to our voice brokerage 

services, Trad-X utilises CFT's proprietary technology to provide a 

fully electronic trading platform for OTC derivatives characterised 

by low latency and rich fully automated and hybrid functionalities. 

In Japan, we also operate an electronic trading platform (ETP) for 

•JPY interest rate swaps. 

With a leading market share in the Dealer-to-Dealer (D2D) USD 'on 

SEF' interest rate swap martet in the United States thanks to Trad-X, 

CFT has proved its abilily to attract deep liquidi^/ and foster innovation. 

This also reflects CFT's desire to anticipate regulatory changes and 

respond to its clients' quest for solutions to changing mari<et structures. 

We are committed to providing flexible hybrid execution capability 

across our entire suite of products and to leveragî ng on our technology 

to enter new market segments, as illustrated by the launch of ParFX 

in the FX spot market. 
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UNE STRATEGIE FONDEE SUR UNE 
VISION A LONG TERME DU SECTEUR 

TENDANCES SECTORiELLES R^CENTES 

A StRArEGirBAS;EDON A 
LONG-TERM A^EW OFTHE INDUSTRT 

REGENT INDUSTRYTRENDS 

Depuis la fin des annees 90, les courtiers jnterprofessionnels se sont 

consoiides autour de queiques grar>ds groupes intemationaux qui sont 

devenus des places de marche mcontournables. Ces groupes d'envergure 

mondiaie sont aujourd'hui au nombre de trois, Totou tard. laugmenlatioh 

des coCits mformatiques et de conformite devrait conduire les courtiers 

de niche, tous de taiiie nettemeni plus modeste. a nouer des partenariats 

avec ces glands grouoes et a chercher a acceder a leurs infrastructures, 

^a mondiaiisation et la convergence des clients et des marches observees 

ces dermeres annees ava'ent deja susdte un mterei accru pour les questions 

de structure et d'mfrastructure des marches, Les marches organises, apres 

plus-eu's ohases de consolidation, ansi que ies plateformes eiectromques 

(rad't^onneliement ut:l;sees oar ies banques oour communquer ies p-'ix a • 

•eurs clients buy-side, cherche'^t a ti'er profit des evoiuticns reg'emer^taTes 

telies que i'obiigation de comoensation des operations de gre a gee el la 

negociatioh sur SEF pour se developoer dans le domame des ope-'atrons 

de gre a gre. sous forme de services de compensation pour ies premiers 

et d'intermedialion des nouveaux flux de transactions pou' les seconds. 

Les consequences de la cnse du credit amorcee en 2007 et du vaste 

programme de reforme du secteur pancaire et des derives degre a gre qui a 

suiv! continuent d'entrainer de nombreux changennents dans I'organisation 

oes marches et offreni de nouvelies opportunites pour des plate'oirnes 

de transactions mondiales telies que celie que represente Cf T CeilesrC 

oou^a'Cnt etre encore renforcees par I'mtention expnmee oa^ la noLweile 

Admimstral'on ame'icane de lutter contre la reglementation excessive 

et les consequences ootentielies en Europe d'une telle onentation. a.nsi 

que des 'etomoees contnuesdu B'-exl vote en ;u!h 2016. ' 

BIEN POSITIONN^S POUR A C C O M P A G N E R L t V O L U T I O N 

RAPIDE DES MARCHES 

Since the end of the 1990s, IDBs have been consolidating around 

a few major international groups that have become indispensable 

marketplaces. Today, there are only three such global firms. It is 

expected that the increasing IT and compliance costs will at some 

point in time lead niche brokers, all of significantiysmaller scale, to 

partner with such groups and seek access to their infrastructure. 

In recent years, globalisation and the convergence of clients and 

mari<ets had already led to increased interest in market structure and 

infrastructure issues. Exchanges, after several consolidation phases, 

as well as electronic platforms traditionally used by the banks i» 

communicate prices to their buy-side clients, are seeking to leverage 

benefit fi'om regulatory changes such as mandatory OTC clearing 

and SEF trading to expand into the over-the-counter space, in the 

• form of clearing services for the former and intermediation of new 

trading flows for the latter. 

The consequences of the credit crisis that started in 2007 and of the 

subsequent comprehensive banking and OTC derivatives reform 

programme continue to lead to rhany shifts in the organisation of 

. the rhari<ets, and pRivide "new/ opportunities for global transactional 

platforms such as the one CFT represents, t he Intent expressed by 

the hew US Administratjon to counter excessive, regulation and the 

potential consequences in Europe of such a path, as well as the 

continuing fallout from the Brexit vote in June 2016, may yet add 

more to these. 

WELL POSITIONED T O RESPOND 

T O FAST-CHANGING MARKETS 

C"~ a oour amPit'on d'etre un acteur de reference de son secteur Nous 

avons amoiement demontre nofe savoi''-fai'e en matiSre de cro:Ssance 

interne et d'accompagnement des besoins de notre clientele. Plus 

recemment, nous avons prouve notre capacite a gerer strictement ies 

coOts afin oe nous adapter aux nouvelies conditions de marche, 

Avec notre part de marche importante, des revenus diversifies en termes 

de fuseaux horaires et de classes d'actifs, un point mort atiaisse et un pjlan 

so;ide. nous sommes pien positionnes sur notre secteur et continuerons • 

a anticipe' revoiuibn des marches, tant au niveau des products que des 

zones geograpniques, de la c-enteie ou de la -egiementat'on. 

Deouis 2011. nous avons acceiere nofe sfateg^e eiectronque et deveioooe 

des solutions de negocat>on mondales avec nos dents, et. S chaque fois 

que ooss.bie. en partena'iat avec eux. Notre objectif esl de confo'ter not'e 

.eade'sh 0 dans le courtage eiectronque en ooursuivant ies mvestssements 

•jjns '^otrc lech-^oiogie crou'ieiaire ct d'oflrir des se'vces d'sxcelience 

dans.;e doma'ne de I'execution hyb'ide et du courtage a ;a vox. 

Le secteur d'actvite etant a un moment decisif de son histoire.- CFT peut 

mobiiiser une importante tresorerie pour poursuivre S3 strategie de croissance 

oar des initiatives internes et extemes soigneusement seiectionnees. 

CFT has a long-term commitment to industry leadership. We have an 

established track record of organic growth and responsiveness to the 

evolving needs of our customers. We have demonstrated our ability 

to rein in costs to enable us to adjust to the new market conditions. 

With our sizeable market share, diversified revenues across time zones 

and asset classes, a lower break-even point as v^^ll as a strong balance 

sheet, we are well-positioned in our industry and will continue to 

anticipate the evolution of the marl<ets, wheOier in terms of products, 

geographies, customers or regulation. 

Since 2011, CFT has accelerated its electronic strategy and has 

proactiveiy developed global trading solutions with customers and, 

wherever possible, in partnership with them. Our objective is to 

further enhance the established leadership in electronic broking 

with continued investment in our proprietary technology as well as 

consistently to deliver efficiency and excellence in hybrid execution 

and high-touch broker services. 

With the industry at an inflection pdnt, CFT can mobilise a signifiant 

cash balance to pursue its grovrth strategy and mW aim to selectively 

focus Oh organic and acquisition-led initiatives. 
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UNE PRESENCE 

GEOGRAPHIOUE DIVERSIFIEE 
i|5|^^^M^i^i&:C;.; .. i'is^lSll£iiiJS?i3^ 

A DIVERSIFIED GEOGRAPHIC PRESENCE 

AMERIQUES AMERICAS 

BOGOTA / BOSTON / BUENOS AIRES / DALLAS / HOUSTON / MEXICO / NEW YORK 
SANTIAGO/STAMFORD 

ASIE-PACIFIQUE ASIA-PACIFIC 

BANGKOK / HONG KONG / JAKARTA / MAKATI CITY / MUMBAI / SEOUL / SHANGHAI / SHENZHEN 
SINGAPOUR / SYDNEY / TOKYO 

EUROPE / MOYEN-ORIENT 
AFRIQUE EUROPE/MIDDLETEAST/AFRICA 

BRUXELLES / DUBAI / FRANCFORT /JOHANNESBURG / KUSNACHT / LAUSANNE / LONDRES 

LUXEMBOURG / MILAN / MOSCOU / MUNICH / PARIS / ROME / TEL AVIV / ZURICH 
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FAITS MAROUANTS 
KEY DEVELOPMENTS 

™"h »• 

2015. 2011. 2008. 2001. 
Oagnant des prx de cou'tie' 

•ntercofessorine, et de SL" 

W-nner of interdealer broker 

and SEF of the year awards* 

2014. 
\ouveaij oa'ie'ia'at dans .e 

cou'tage de i.TcdL.i is derves 

,-,c--j-\d s 

New partnership to broke 

Japanese derivatives. 

2013. 

_a'iceme'it de ~"rad-X oou' 

.es swaos de taux d'nteret en 

doiia's et en i-ves sie'lmg et 

de ParFX. Dema'r,gge du SE" 

(Swao Execution "ac iity) du 

C'ouherJux "lats-LJns 

Launch of Trad-X for USD and 

G3° 'nterest rate swaos, and 

^3f~X. Launch of tne Group 

Swao ilxecution 'acility (SE )̂ 

n tne US. 

2012. 
Ouve'ture d'un ou'eau en 

.ndc'iesie 

Onenmq of an office m 

Indonesia. 

Lancement de ~'ad-X. 

o.a(eformede negocaton 

nyo'ide oour ies swaps 

de taux d' nte'et en eu'o / 

Ouve'tu'e dun bu'eau en 

"nalaride. 

Launch of Trad-X new hybrid 

trading platform for eur 

interest rate swaps / Opening 

of an ofiice in Thailand, 

2010. 
Acqustion d'une oaicpal ion 

de. 6i) % dyris la i^ciete C>1 

Cao la, -^^a'^eis' lo.d'ng sA/ 

A-quisi'ion î e 4~. % de Finarbil 

AG. 

Acquisition of a 30% stake in 

Cfvl Capital f^arkets hlolding , 

SA / Acquisition of 45% of 

Tinarbit AG. 

2009. 
Deniii'-'age des act v tes de .a 

i.'o"'it Ve'iiLi'e e'l C'l ni^ avec 

P'lg An "luS! h 'ivestmen! 

Co. L:d. 

Start of operations for JV in 

China with Ping An Trust & 

Investment Co. Ltd. 

C'ea! on d une act vite 

de F na'^ce :S:am.que 

et Marches de OTio taux 

a Ducia el a .ond-es. 

Launch of an islamic and 

Capital Markets desk m Dubai 

and London. 

2006. 
Ouve'tu'e de s x nouveaux 

ouieaux . inde fv'ialaisie Co-ee 

du Sud. Colomoe. LAU, 

^niioones 

, Opening of 5 new locations 

"(ind'a. Malaysia. South Korea. 

Colo-mbia. UAE. PmliOO'nes). 

2005. 

nte'medat on de â D'en-ve^e 

transaci o'l e'l'e^ st'ee 

dans :e cad'e du systirne 

commu-'iautd T d'ecnange 

decjuotasdemsson. 

Brokerage of first-recorded 

emissions deal 'h the LU 

Emiss'ons Tradmg Scheme, 

2002. 

.anceTieni de Gci l.-n le com, 

un leader du 'iegc«:e en .-g-ie 

de dei,"-i ] de dev ses au .Jaoon 

LaunchofGa-tame.com, a 

market leader in onlme retail 

rx in Japan. 

.ancement avec succes du 

p-em e' rnodeie nyc de de 

cou'iaqe en assvxal on avec 

des Cv3'iques ei CA" iooi ons 

su-devses;. 

Successful launch of the fir.il 

hybrid brokerage model m a 

JV with banks and iCAPirx 

options). 

1998. 
nte'med at on de ;a p'emie'e 

iransaci on su' de' ves 
c. mat ques 

Groi<erageol me first 

weathe' derivatives t'ade. 

1997. 
^'em e' 'DG a ouv-ir uri 

bureau de --eo'ese'it îr c,-, 

en C''i ne / Un de:-- p'em e's 

cou' te ' i Tieniri'es du GSCC 

iactue..ement" CCi 

Fi'sUDStoooena 

representative o'^ce 'n Ch^na 

/ One of the firs: broker 

.members of GSCC tnow 

'-'CO. 
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE 
CORPORATE GOVERNANCE 

^ , > . 1 ^ K ^ " • . 

UN GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE 
EFFICACE EST FONDAMENTAL 
AU REGARD DES STANDARDS DE 
COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION;?' 

COMPAGNIE FINANCIERE 
i TRADITION IS eOMWlllTED TO 
THE HiGHEST'STOriDARbS OF 

î  CORPORATE GOVERNANCE. 

UN RAPPORT EQUILIBRE ENTRE 
DIRECTION ETCONTROLE PERMET 
DE PERENNISER L'ACTIVITE DU 
GROUPE. DANS UN SOUCI DE 
TRANSPARENCE ACCRUE A L'EGARD 
DE SES ACTIONNAIRES, LA SOCI^TE 
A ADOPTE ET DEVELOPPE UN 
CERTAIN NOMBRE DE MESURES DANS 
LE RESPECT DE L'ENSEMBLE DES 
DISPOSITIONS DE LA « DIRECTIVE 
CONCERNANT LES INFORMATIONS 
RELATIVES A LA CORPORATE 
GOVERNANCE » (DCG), REVISEE POUR 
LA DERNIERE FOIS LE IE''JANVIER 
2016. 

A BALANCED RELATIONSHIP 
BETWEEN MANAGEMENT AND 
CONTROL UNDERPINS AND 
SAFEGUARDS THE GROUP'S 
ACTIVITIES. IN ITS EFFORTS 
TO ENHANCE TRANSPARENCY 
IN SHAREHOLDER RELATIONS 
THE COMPANY ADOPTED AND 
IMPLEMENTED A NUMBER OF 
MEASURES IN COMPLIANCE 
WITH THE PROVISIONS OFTHE 
"DIRECTIVE ON INFORMATION 
RELATING TO CORPORATE 
GOVERNANCE" (DCG) WHICH WAS 
LAST REVISED ON 1 JANUARY 2016. 
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CAPITAL CAPITAL 

Le capital de Compagnie Financiers Tradition SA est uniquement 

compose d actions au porteur de CHF 2,50 de valeur nominale chacune, 

de meme catSgone et entierement libSrees. Toutes les actions donnent 

d.'oit au dividende. Le montant du capital, du capital autonse et du capital 

conditonnel, amsi que I'evolutron du caoita! au cours des trois dermers 

exercces de Compagme rinanoere Tradition SA sont presentes dans les 

annexes aux comptes annuels en pages 141 et 142 du rapport annuel. 

Les oorohs de souscnpt on d'actions consent'es aux collaborateu's du 

G'ouoe sont dCcntes en oages 110 et 112 du raoport annuel. 

The Company's capital consists of a single class of bearer sha'es with 

a notriinal value of CHF 2.50 each, fully paid-up. All shares carry the 

right to, a dividend. 

The amount of the authorised capital and conditional capital, as 

well as the changes in share capital over the past th'ee years are 

presenred in the notes to the financial statements on pages 141 and 

142. Sha^e options granted to G'oup employees are disclosed on 

oages 110 and 112. 

Au 31 decembre 2016. il n'y a ni bons dejouissance. m txjns de particioation 

Compagnie Financiere Tradition SA et la Socete n'a pas d'empruni 

convertible en cours S cette date. 

Compagnie FinanciereTradition SA had no dividend-nght certificates 

pr participation certificates and the Company had no convertible 

loans outstahding at 31 December 2015, 

En septembre 2016, Compagnie Financiere Tradition SA a rembourse une 

obligation de Q-IF 120 millions, emise en septembre 2013 qui portait un 

coupon de 3.5 % (code ISIN CH0222900539). Enjuin 2015 uneobbgatfon 

de CHF 130 millions a ete emise. d'une maturite de 5 ans portant sur 

un coupon de 2.0 % (code ISIN CH0283851423). Fn octobre 2016 une 

nouvelle obligation de CRIF 110 millions a ete emise, d'une matunte de 

6 ans portant sur un coupon de 1.625 % (code ISIN CH0343366768). 

In Septem'oer 2015, Compagnie Financiere Traditjon SA redeemed a 

CFHF120 mllion bond, issued in September 2013. carrying a coupon 

of 3:5% (ISIN CH0222900539). In June 2015, a CHF 130 miifori bond 

was issued with a 5-yeaf maturity, carrying a coupon of 2,0% (iSiN 

CH02S38S1423), in October 2(316 a new 'oond of CHF 110 nnillion 

was issued, With.a 6-year maturity and a coupon rate of 1,625% (ISIN 

CH0343366758), . 

;; n'existe oas de rest'iction de transfert des actions de Comoagnie 

r nanoere Tradit'on SA. 

STRUCTURE DU GROUPE 
ETACTIONNARIAT 

L'organigramme du Groupe est presente, sous forme simplifiee. en page 7 

du rapport annue! et le perimetre de consolidation du Groupe esl presente 

en pages 131 et 152. Les actionriaires importants de Compagnie Financiere 

"••adition SA sont presentes en page 141 du rapport annuel. A notre 

connaissance. aucun autre actionnaire ne detient au 31 decembre 2015 

plus de 3,00 % des droits de vote de Compagnie Financiere Tradition SA. 

A la connaissance de ia Societe, aucun pacte d'actionnaires n'existe au 31 

decembre 2016. H n'y a pas de participation croJsee qui depasse 5.00 % de 

I'ensemble des voix ou du capital au 31 decembre 2016. Les informations 

communiquees S SIX Sw-ss Exchange dans le cadre de la publioie des 

participations figurent sous le lien https/Zwww.six-exchange-regulation. 

com/fr/home/publications/siqnificant-si^arehoidsrs.html. 

ASSEMBLEE GENERALE ET DROITS 
DE PARTICIPATION DES ACTIONNAIRES 

Seion I'article 18 des statuts. chaque action donne droit a une voix. 

Les statuts de ia Societe ne prevoient aucune derogation aux drots de 

cartiopation des actionnaires fixes oar ia loi, S I'exception des modaiites 

de part'Cipation S I'Assembiee generale i'article'17des statuts stipulant 

qu'« un actionnaire ne oeut se faire representer S I'Assembiee generate 

que par son representant legal, un autre actionnaire oa-'ticioant a cette 

Assembiee mum d'un oouvoir ecnt ou le Representant indeoendant 

oe'manent ». Selon i'article 19 des statuts. i'Assembiee generate prend 

ses deosons, quel que soit le nombre des actionnaires presents et des 

actions rep'esentees. sous reserve des dispositions legaies imperatives 

ei des cas prevus a iartcte 20 des statuts decrits c-aores- LAssempiee 

generaie O'end ses deosions et p'ocede aux eiect ons b la ma,orte absolue 

des vo.x al l ' buees aux actons reo'esentees. S- un second tour de scutm 

f St necessaire. la maorite relative est suffisar t̂e. 

There is no restriction on the transfer of Compagnie Financiere 

Tradition SA shares, 

GROUP STRUCTURE AND MAJOR 
SHAREHOLDINGS 

The G.'oup's orgariisational structure is presented in surnmary form 

on page 7 and the scope of consolidation is set otjt on pages 131 

and 132, Compagnie Financiere Tradition SA's majo' shareholders 

are shown on page 141, To our knowledge, no other shareholder 

held pver 3.00% of the voting rights at 31 December 2016, To the 

Company's ,knowledge tnere were no shareholder agreements and 

there were no cross-shareholdings exceeding 5,00% of the vo^ng 

, rights or share capital at that date. Reporting information submitted 

to the SIX Swiss Exchange concerning shareholdings can be found 

at https7/viww,six-exchange-regulation,com/fr/home/oub!ications/ 

significant-shareho'£lers,html, 

GENERAL MEETING 
AND SHAREHOLDERS' 
PARTICIPATION RIGHTS 

In acco.'dahce with Article 18 ofthe Articles of Association, each share 

carries the right to one vote. The Company's Artcles of Association 

do not provide for any restriction on shareholders' statutory rights, 

other than in respect of attendance at a general meel^ng. Articte 17 

stipulates that 'a s,narehoide' may only be represented at the Gene-ai 

Meeting by his legal representative, another shareholder attending 

that Meeti.ng in possesson of an instrument of proxy, or by tne 

Independent Proxy". Artcie 19 provides that the General Meet-ng can 

transact business irrespective of the numbe' of sharehoide.'s present 

O'Shares 'epresented, subject to statutory requirements and the cases 

Contemolated under Article 20, dexribed below. The resolutions and 

elections put to the vote of the General Meeting shall be decided by 

ar\ aosolute majority of tne votes attached to the shares .'epresented. 

If 3 second ballot is required, a relative majority shall sufiice. 
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En cas de partage ega! des voix, celle du President est prcpondprante. 

En regie generate, le scrutm a lieu 5 mam levee , les elections pouvant 

se faire au scrutin secret En outre. I'artcle 20 des statuts prevoit« qu'une 

decision de i'Assembiee generate recueillant au moins deux tiers des voix 

attnbuees aux actions reoresentees et la majonte absolue des valeurs 

nomnaies reo'Ssentees iors d'une Assembiee generate ou 51-% au 

mo ns des vaieu '̂s nominates de i ensembie des actons est reoresente 

est necessaire oour il) la modification du but social. (2) lextension ou la 

i-est'ici.on du ce,'cie des opC'ations socales. (3) i'introduction d'actions 

a drot de vote o'viiegie. (5) I'augmentat'on autorisee ou conditionneiie 

du cao tai-act'O-ns. (5) I'augmentation du caoltal-actions au moyen des 

fonds propres contre apport en nature ou en vue dune repnse de Piens et 

I'octroi d'avantages oarticuliers, (7) la limitation ou la suppression du droit 

de souscription preferentiel. (8) le transfert du stege de la Soctete. (9) les 

decisions que la loi sur la fusion confere h la competence de I'Assembiee 

generate, sous reserve des cas ou une majorite pius contraignante est 

requise par ladite loi. (10) la dissolution de la Soctete ». 

In the case of an equally of votes, the Chai,'man shall have the casting 

vote. As a general rule, the vote shall be decided on a show of hands; 

electiOfTS may be beaded 'oy a poll. Article 20 provides that 'A resolution 

ofthe General fleeting shall require the affirmative vote of no less than 

tA«3-thirds of the votes attached to the shares represented and an atjsolute 

majority of the nominal values of the siiares represented at a General 

Meeting where no less tnan 51% of the nomina; value of all shares is 

represented, for the puroose of: (1) an alteration to the corporate object, 

(2) the extenson or restrction ofthe circle of corporate ooerations. (3) 

the introduction of voting r'ght stares, (5) an authorised or conditional 

increase in share capital (6) an increase in share capital by means of 

equity, against investments in kind or with a vew to a takeover of assets 

and the granting of special advantages, (7) a restnc^on or disapplcatbh 

of a pre-emptive right..(8).the transfer of the registered office of the 

Company, (9) dedsbns reserved to the General Meeting under the 

" Merger Act, subject to cases where a more restrictî /e majority is required 

by. tiiat ACL (10) frie dissolution of the Company." 

Conformement 3 I'article 699 ai. 3 CO. des actionnaires representant 

ensemble 10 % au moms du capital-actions peuvent demander la 

convocat-on d'une Assembiee generate. 

Pursuant to Section 699(3) of the Swiss Code of Obligations (CO), 

shareholders who together represent at least 10% of tne share cap'tal 

may ,'equest tne convening of a general meeting. 

Seion /art'Cle 14 a;. 2 des statuts. lAssemoiee generate ext'ao'dma're 

do t avo ' i.eu dans ies qua'ante jou's qu- su'vent la demande de 

convocation. 

According to Article 14(2} of the Art'cles d'Association, an ext-aordinary 

general meeting must convene within fo'ty days follov/ng the request 

to call a meeting, 

De man e'e gene-a.e I'AssemPiee generaie est convoquee vngt jours 

au mo ns avant ia date de :a reunion, oar une publication dans la "euiiie 

clliciclle Suisse du cci'^mcce, Dovent etrc mentionnes dans la convocation 

ies ot)jets portes a I'ordre du jOur. ams' que les propositions du Conseil 

d'admm'stration el des actionnaires qui ont demande la convocation de 

I'Assembiee ou I'mscnption d'un objet 3 i'ordre du pur et, en cas detections, 

ies noms des candidats proposes. H est rappeie que conformement a 

I'a't. 699 ai. 3 CO. des actionnaires qui representent des actions totalisant 

une valeur nomi.nale de 1 million de francs peuvent requenr I'lnscnption 

dun oDjel a I'ordre du jour 

CONSEIL D'ADMINISTRATION 
ET DIRECTION GENERALE 

As a rule, the General Meeting is convened at least twenty days p'ior 

to the appointed date, by nodce published in the Swiss Gfi:ciai Gazette 

of Commerce. The riotice convening the rneedng must indicate the 

items of business on the agenda, as well as any .-notions of Oie Board 

of Directors and shareholders who have requested the co.nvening 

of the meeting or an iteni of buaness to be included on the agenda, 

and. in case of elections,, the names of the candidates standing for 

election. Pursuant to Sec. 699(3) CO, shareholders whose shares 

together represent a nominal value of one million Swiss francs may 

request the inclusion of an item of business on the agenda. 

BOARD OF DIRECTORS AND 
EXECUTIVE BOARD 

CONSEIL D'ADMINISTRATION BOARD OF DIRECTORS 

Le Conseil dadrnini-,;ration de Compagnie Financtere Traditior-. SA comprenci 

nuit me,mores au 31 decemb'e 2016. Le mandat des admmistrateurs a ete 

'enouveie Iors de i'AssemOiee generate du 19 mai 2016. 

The Board of Directors of Compagnie Financiere Tradifion SA comprised 

eight members at 31 December 2015. They v^re re-elected to office 

at the Gene'al Meetng held on 19 May 2016. 

Le ^resident. M. Patnck Combes, est membre executi! du Conseil 

d'admmistration, il dinge la D^ection generaie. M. Frangois Carrard est 

Vice-oresident et membre non executif Les autres membres du Consel 

d'admmistration sont non executifs et independants. 

The Cha rrian. Patrick Combes, is an executive director. He heads 

the Executive Boa'd, Francois Carrard is Deputy Chairman and a 

non-executive directo'. The otner members a^e non-executive, 

independent directors. 

tis n'ont anterieuremerit fait parted'aucun organe de di'ection de Compagnie 

"inanctere Tradition SA ou d aucune de ses filiates, ni n'entretiennent de 

relations d'affaires avec Compagnie Financiere Tradition SA et ses filiaies 

au 31 decembre 2015. a Texceotion du recours oonctuel aux se,'vices 

jU'.diques d'avocats de i'etude Carra -̂d b Assoces. dont I'admmistrateur 

"ran(;ois Ca'-'ard est i'un des assoctes. 

They did not previously hold office in any governing bodies of 

Compagnie Financiere Tradition SA or any of its subsidiaries, nor did 

they have any business relations witn Compagnie Financiere Tradition 

SAand its subsidiaries at 31 December 2016, other than at times using 

the ser^ces of Carrard b Associes, a law firm in which the direcor 

Frangois Carrard is a partner 

A 

Une description detainee des parcours professionnels et des fonctons 

de chacun de ces admimstrateurs est presentee en pages 29 a 32 du 

'aooo-'t annue!. 

A detailed career history and the offices of each of the Directors are 

disclosed on pages 29 to 32. 



Les membres du Consen d'admimstration sont eius individuellement 

pour une periode d'un an qu^ commence iors de i'Assembiee gene.'aie 

ordinaire qui ies a eius el prend fin a Tissue de lAsserribtee generate 

0''diha"e de i'annee suvante. Les administrateurs sont,'eeiigiblesLorsque 

•p. manna' d ' jn administrateur prend f\n. quelle quen soit la cause, L.n 

nouve; admm'St'ateur oeut etre eiu oour le temos oendant lequel celu: 

qu'i; remolace devait encore exercer ses fonctons-

_e Consen d'admmistration de Compagme rinanctere Tradition SA exerce 

;es oouvoirs et ies devoirs qui lui sont conferes aux termes de la Id 

[HI I /16a CO), des statuts et du reglenieni d'oiganisation dorit I'annexe est 

disponipie sur demande a la sodete. ll prend notamment toule decision 

dans tous les domames qui ne sont pas de la competence de I'Assernbtee 

generate ou d'un autre organe et exerce en tout temps la haute direction 

et la haute surveillance sur la Direction et sur (es personnes cha.'gees de 

reotesenter la Sodete pour s'assurer qu'elles observent ia \0; les statuts. 

ies 'eglements et les instructions donnees. Le Conseil d'admmist'ation 

peut en tout temps nommer et revoquer les personnes chargSes de la 

gestion et de la representation, ll peut en tout temps decider de radier 

avec cffet immediat leur droit de representer la Soctete envers des tiers, 

leurs droits decoulant dun contrat de travail demeurent reserves. 

Directors are elected individually for a one-year term which commences 

at tne Annual General Meeting at which they are elected and terminates 

at tne end of the Mnual General Meeting the following year. They 

are eligible for re-election. When a director ceases to hold office, for 

whatever reason, a new director may be elected for the rehiainder 

of the term of the outgoing director 

Tne Board of Directors exercises the powers and duUes conferred 

oh it by law (Sec, 716a CO), the Articles of Association and the rules 

of procedure, the a.ooendix of which is available from the Company 

on request. In paticular, it takes all decisions.In all areas that are 

not rese-ved to the General Meeting or any other governing body. 

It manages the Company at the highest level and exercises strct 

oversightatalltimesovert,nemanagenientahd persons empowered 

to represent the Company, to ensure they comply with the law, the 

articles of association, the rules of procedure, and issued instructions, 

TY\e Board of Directors may at any time appoint and dismiss the 

persons responsble for managing and representing the Company 

It may at any time and with immediate effect, w-;hdraw tr̂ eir right to 

rep,'esBnt the Compare in dealings with third parties, subject to their 

rights under an employment contract 

_e Conseil d administration a ies attributions mtransmissibles et maltenabtes 

suvantes: 

- exerce' ia naute direction de ia Soctete et etabk les instructions 

necessa'res. 

- fixer 1 organisation : 

- fixer les principes dc la comptabilite ct du contrOle financier ainsi 

j uc le ulan financier: 

- nommer et rgvoquc les oe-'sonnes chargees de la gestion et de 

la 'eoresentaton, 

- exercer la haute surveillance sur ies personnes chargees de ia gestion 

et de la representation pour s'assurer notamment qu'eltes observeni 

13 loi. les statuts. les reglements et les instructions donnees. 

- etablir le rapport de gestion, les comptes de la Soctete et les comptes 

consoiides: 

- preparer i'Assembiee generate et executer ses decisions. 

- determiner le mode de paiement du dividende. 

- creer et fem-ier des filiates el des succursales. 

- informer lejuge en cas de surendettement. 

~c Conssi; d'ad'^mstration definit la sfategic du Grouoe et fixe ies 

o'emat^ons ll adoote le budget annuel qu- encadre i'activte de la 

D'ection generate. 

Le Conseil d'adrnm-strat'on detegue & la Direction generate l'ense,mble de 

ia gestion courante de la Soctete. Le Conseil d'admmistration. a I'occasion 

de chacune de ses seances est info'me par son President de la gestion 

de la Direction generate, ce qui lui permet de controier la fa(;on dont 

ceiie-o s'acquitle des competences qui lui ont ete attripuSes. Le Conseil 

dadmimstrationde Compagnie Fmarxitere Tradition SA se reumt a I'occasion 

de I'arrete des comptes semestnels et annuels. de I'AssemPiee generate 

en fin d'annee et a chaque fois que ies affaires I'exigent, En 2016, le 

Conseil dadmimstration s'est reum cinq fois Iors de seances dune duree 

moyenne d'environ trois heures. 

The Board o ' Dii-ectors has the following non-transferable and 

inalienable oowers and duties: 

-.exercise the hghesttevel of management of theComoanyand 

issue the necessary instructions; 

- establish the organisaton; 

- establish the accounting and financial control principtes and 

the financal o'̂ an: 

- 3,ooointand dismiss the persons responsible for managing and 

representing the Comoany: 

- Oversee those persons responsible for managing end representing 

the Company to ensure, in particular, that they comply with 

the law. the articles of association, the rules of procedu.'e, and 

issued instructions; 

- prepare the annual report the Company accounts and the 

.consolidated accounts;. 

- prepare the General Meeting and carry out its resolutions; 

- determine the method of payment of the dividend, 

- create and close subsidiaries and branches; 

- inform the Court n̂ the event of over mdeotedness 

The 3oard of Directors oefines t'^e Group's strategy and establishes 

gu'dance. It adopts the annual budget with n which the Executive 

Board operates. 

The Boa.'d of Directors delegates all day to day management of the 

Company to the Executive Board, it ove.'sees the Executive Board, 

and at each of its meetings the Board of Directors is brtefed by the 

Chairman on the Executive Board's management of the Company 

which enables him to monito'" its performance in reation to its remit. 

The Board of Directors meets at the time of the closing of the half-year 

and annual accounts, the yea'-end General Meeting, and whenever 

Company business requires. The Board held five meetings in 2016 

which lasted an average of three hours. 

1̂  



Le Comite d'audit, piace sous la Presidence de M. Robert Pennone, est 

constitue de quatre membres; M. Robert Pennone, M. i-lerve de Carmoy, 

M. Jean-Mane Descarpentnes et M, Rene Languelin. Les merribies sont tous 

•ndeoendants et non executifs, et possSdent I'experience et le savoir-faire 

necessaires en matiere de normes comptabies, de finance et d'audit pour 

s'acquitter des responsaoHites qui ieur incombent Le Comite d'audit a oour 

mission d'assister ie Conseil d'admimstration dans son rOle de surveillance 

du processus de reporting financier, du systeme de contrOle interne sur le 

reoortjng financier, du processus d'audit interne et exteme ainsi que des 

O'ocessus de I'entreonse destines a pnoter la mise en conformite avec les 

lois. ies regiementatons et le code Suisse de bonne pratique. 

The Atjdt Committee is composed of four members: Rotert Pennone 

(Chairrnan), Hen/e de Carmoy. Jean-Marie Descarpentries and Pierre 

Languetin. All the mempe's are independent and non-executive. 

They all have the required experience and knowledge in matters of 

accounting standards, finance, and auditing to carry out their remit. 

The rote of the Audit Committee is to assist the Board of Directors in its 

task of overseeing the financial reporting process, the internal con-j-ol 

of financial reporting, the intemal and external auditing process, and 

Company p,'ocedures aimed at ensuring compliance with the law, 

regulations and the Swiss code of best practice, , 

„e Com'te d'audit analyse en outre la cerformance, I'efificacite et les 

nonora'es de ia revision exteme et s'assure de son indeoendance, n 

-ipprecir I'cfiicacite de la cooperation de I'ensembie des riepartements 

•inane'srs el de gestion des lisques avec la revision exteme en outre, il 

a tes oouvoi's et rautorite necessaires pour condui'e ou aop-'ouver des 

enquetes dans tous les domames relevant de son chamo de responsabiiite. 

i.c D'rectcur financter, le Directeu' de la conformite et le Oirecteur de la 

gestion des risques partiopent ponctueliement a ses seances. 

The Audit Committee also reviews the perfo'mance, efficiency and 

fees of the external auditors, and ensures that they maintain tneir 

independence. It examines the effectiveness of the cooperation of 

all the financial and risi< management departments with the external 

auditors. The Committee has the power and authority ro carry 

out or approve investigations Into all areas relating to its sphere of 

competerxie. The Chief Financial Officer and the Chief Risk Officer 

attend its meetings as necessary. 

L'o'gane de revsion est egalement i-nvite a oartrciper a chaque seance 

du Comite d'audit exammant les comotes semestnels et annuels et lu, 

soumet un rapport detailte sur le de^oulement de I'audit, les questions 

•moortantes itees a i'appucation des ncmes comptabies et au reporting 

et ies 'esultats de lexamen du systeme de contrOie interne. 

The auditors are also invted to attend all meetings at which the 

Committee reviews the half-year and yea'-end accounts. They submit 

a detaited report on the auditing process, important matters relating 

to the application of accounting standards and reporting, and the 

resu'its of the examination of the compjance system. 

_e Comite d'audit remet au Conse'l d'administration ies comptes rendus 

de chacune de ses seances. En 2016. te Comite d'audit s'est reun, trois 

fo^s. La duree moyenne de ces seances etat d'environ trois heures. 

Minutes of the Audit Committee meet.ngs are forwarded to tne Board 

of Directors. The Committee held three meetings in 2016, whoh 

lasted an ayerage of three hours. 

.̂.̂ r .iilleurs. le Directaur financier preside les ComitSs d'audit regionaux 

ai^quels appartienneni le Oirecteur jurimque et le Direcieu' de la gestion ;ies 

'isques [excepte celui de ia zone EMEA qui est preside oar un admrnistrateur 

^ndCpendant du Conseil 0 administration des filiaies anglaises). 

i.a tache de ces Comites d'audit reqionaux est d'appreder I'efficacite 

de I'environnement de contrOle au sein des entites du Groupe Ceux-o 

etaoiissent des rapports penodiques a I'mtention du Comite d'audit du 

Grouoe. 

The Chief Financial Officer chairs the regional audit committees 

which also comiprise the Chief Legal Officer and the Chief Risk 

Officer (with the exception of the CRO 'or the EMEA region, which is 

chated by an independent di,rector of the Board of Directors of the 

English subsid-a'ies). 

The role of a~iese regional audit committees is to review the effectiveness 

of the control environments ofthe Group's local operations. The latter 

submit periodic reports to the Group Audit Co.mmittee. 

Le Comite des remunerations, place sous ia Presidence de M. Francois 

Car'a'd, est constitue de deux membres: M, Frant;ois Carrard et M. Christian 

GoecKihg. membres mdeoendanfs et non executifs. Le Comite des 

rcmvinCraiions donnc SOS 'ecomrria^-daiions au Conseil d'admimsl'alon sur 

C oroq'.immos cr sr'areniosdn rc^m^nSration ct, pi JS sperifiqucmcn- sur 

ies modaites de remune'at'on des memo'es de la DireC-on generate. :es 

o'og'ammes d'ootoris de souscroton d'act ons et tes aut'es orog'am'nes 

de o' mes ms en p;ace- En 2016. ;e Comite des temunerat^ons s'est reun 

une fO'S en seance dune neure. 

Conformement aux disoositions de I'ORAb. les membres du Comite 

des remunerations sont individuellemeni el annuellemenl eius par 

I'Assembiee generate. 

The r^emuneration Committee is comprised of two independent, 

non-executive members: Frangois Carrard (Cha-rman) and Christian 

Goecking. The Committee makes recommendations to the Board of 

Di'ectors regarding remuneration schemes and policies and, mo'e 

specifically regarding the remuneratic^ of Executive Board members, 

share option schemes and other incenti've schemes, it met once for 

a one-hour meet nc in 2016. 

in accordance with the requirements of the ORAb/VegiliV, the members 

of the Remuneration Committee are indviduaiSy elected each year 

by tne General Meeting, 

Les comites instaures par le Conseil d'admmistration sont consultatifs el 

ne d'SDOsent pas d'un pouvoir deosionnel. Hs font des recommandations 

au Conseil d'admmistration qui prend ensuite tes decisions. 

Board Committees have an advisory role and have no decision

making powers. Their responsibility is to make recommendations to 

the Board of Directors, which then takes decisions. 



• e Conseil d'ariministration et seS comites beneficient ds la collaboration 

active de la Direction generate, qui partidpe ponctueliement aux seances 

auxquelles elle est conviee afin, notamrrienl, de rendre cor-npte de sa 

gestion et de donner des informations sur la marche des affaires et sur 

les developpements les plus importants concemant la Soctete, ainsi que 

les filiaies directes ou indirectes. Fn fonction de I'ordre du jour fixe par le 

President de chacun des Comites, sont mvites un ou plusieurs membres 

de la Direction generate ou des responsables de service afin de fourn'r 

les nformatiQhs souhatees oar igs membres des comites et de repondre 

a leu's questions, 

: n deno's de ces seances, le Ptesident du Conseil d'admnist-'ation est 

'egulterement mfo'me de la gestion courante de la soctete. iNotamment. 

un Systeme mfornnatique de Geston (SiG), ponctueliement ennchi. oermet 

un suVi regul'er et frequent de la oerformance et une comparaison par 

I apport aux objeclib. Ce suivi. en lonction pes cnte'es s'effectue sur une 

case quotidienne, mensueile. trmiestnelle ou annueiie. et englobe toutes 

les filiaies du Groupe avec une comparaison par rapoort gu resultat de 

i'annee precedente et, notamment. avec les oudgets et tes oojectifs de 

Tannee en cours. 

in carrying out its work, the Board of Directors and its committees receive 

the fun support ofthe Executive Board, which attends meetings when 

invited. At these meetings the Executive Board briefs thie directors on its 

.management, business ope.'aticns. Important developments affecting 

theCOmpariy, as well as di,'ect and indirect ajbsidiaries. Depending 

oh the agenda set by the Chairman of each of the Committees, 

one or more Executive Board memoers or department heads are 

mvited to attend the meetings, to provide information required by the 

Committee members and answer questions. 

Outside these meetings, the Chairman of the Boa-'d of Di'ecto's 

is kept regularly informed on the day-to-day management of the 

Company in .oarticular performance is regularly monitored by means 

of a Management Information System [MIS), and compared with 

objectives. This control Is carried out on a daily monthly quarterly or 

annua! Pas's. deoending on the criteria and encompasses all Group 

subsidiaries, it entails comparisons with the previous year's results 

and, more pa'ticularly. co,mparisons witin budgets and objectives 

forthecurre,ntyea'. 

Le Directeur jundique. M. William Wostyn. est Secretaire du Conseil 

d'admmistration et de ses comites. 

Tne Chief Legal Officer, Mr William Wostyn, is Secretary to the Board 

of Directors 'and its committees. 

Par a'iteurs, ont ete mises en place des directions centralisees de geston 

des ''sques et d'audit mterne, \eo' fonctionnement est dScrit en pages 

26 et 27 du present rapport 

I ne Group has centralised management for r-sk and internal audit, 

and this is described in more detail on pages 26 and 27. 

DIRECTION GENERALE EXECUTIVE BOARD 

La Directior^ generate de Compagnie Financiere Tradition SA esl 

const'tuee de sept" personnes. y compris le President executif du Conseil 

d'admimsfation, qui se reumssenl 'egu;terement et exe'cent les oouvoirs 

qui leur sont conferes par le Regiement d'orgamsation. Dans ce cad'e. 

ie Conseil d'admmistration deiegue a la Direction generate itensemble 

de ia gestion courante de la Soctete. Chaque responsable de zone 

qpoqraphique g^re les filiates du Groupe sous sa responsabiiite dans le 

cjdre de la strategic et du budget de!;nis pa' le Conseil d'admmistration. 

et dans le respect des eventuelles limitations a leur delegation de .oouvoir. 

Tne Executive Board is comprised of seven* members, including 

the Executive Chairman of the Board of Directors. They meet on 

a regular basis and exercise the powers conferred on them by the 

rules of procedure. The Board of Directors delegates all day-to

day manage.ment of the Co.mpany to the Executive Boa.'d. Each 

regiohal area manager manages the Group's-stibsidiaries under his 

or her responsibility, applying the strategy and budget established 

by the Board of Directors, having regard to any restrictions on their 

delegation of powers. 

Criaque membre de la Di'ection .nfcme de mane.-e reguliere le President 

du Conseil d'admrnslraton de la gest'on couranie de la Soctete ei lu' 

commun que sans deia tout evenement ou changement moortant au 

• e ^ de la Societe et be ses sodeies filtes. 

Tne Executive Board members report individually to the Chairman 

of the Board of Directors on the day-tiD-day management of the 

Company and prov'de n^m wiOn tamely information on ail events and 

significant changes with n the Group. 

La Direction generate se reunl poncluellement en Comte executif, sous 

:a O'es'dence du ^resident du Conseil dadmmistration. 

Ce Comite accueille le Di'ecteiJ''ju'idique (Secretaire du Conseil et 

du Comite executif). Le Comite executif permet de communiquer la 

strategic du Conseil d'administrat'on et les axes de developpement ou 

actions a prendre contormSment aux onentalions definies par celu'-ci. 

i; prepare le budget annuel preserite ensuite au Conseil d'administration 

oour a.oprobation. tjne description detaiitee des parcours des membres 

de la Direction generate, comprenant leurs fcmations. leurs parcours 

professionnels, amsi que leurs fonctions au sem de Compagme Fmanciere 

"^"'adition SA est ptesentee en pages 33 et 34 du raopoft annuel. 

The Executive Board meets as an Executive Committee as and 

when necessary and is presided over by the Chai'man of the Board 

of Directors. 

This Committee is joined by the Chief Legal Officer [Secretary to 

the Board of Directors and the Executive Committee). The Board 

of Directors' strategy, development oriorities, and requred action 

in line with its guidelines, are communicated through the Executive 

Committee, It preoares the annua! budget which Is presented to tne 

Boa'd of Directors for aoproval. Biographical details of Executve Board 

rnembers, includmg their educatio.n, career history and positions witnin 

Compagnie Financiere Trad-Ion SA are disclosed on pages 33 and 34, 

' '•' i I'-jil ^v^r:a:<-': a i:\^i\:i ta Dirccii-.:jrqcr"S'iSli?ei^3'jrii,'Ci' '.Vir Emil A5sen:ato ceased a b e e rnember of the Executive BoatC on April 2017 



A .'exceotion de M, Michael Leipowitz, .membre de ia Direction gene''aie, 

qu a ete nomme en janvier 2007 au Federal Foreign Exchange Committee 

(FXC), les memOres de la Direction generate n'exercent aucune fonction 

comotementaire au sen d'organes de direction et de surveillance de 

coroorations. d'eiabiissements ou de fondations importants, suisses ou 

Strangers, de droit pnve ou de droit pubic, aucune fonction de direction ou 

de consultation pou^ le ccmpte de groupes d'interets importants. suisses 

ou etrangers, ni aucune fonction officielle et aucun mandat politique, 

^ar aiiteurs, il n'existe pas, au 31 decembre 2016, de contrat de manage.ment 

entre Comoagme Financtere Tradition SA et des soctetes ou personnes 

exterieures au Groupe. 

With the exception of jViichael Leibowitz, who was appointed to the 

Federal Foreign Exchange Committee (FXC) in January 2007 none 

of the members of the Executive Board holds any other positions m 

governing or supen/isory bodies of any large public or private. Swiss or 

foreign corporations, foundations or institutions, î lone ofthe members 

hold any directorships or perform any consultancy functions for any 

significant Swiss or foreign interest groups, and none have any official 

duties or any political mandates. 

There were no management contracts between Compagnie Financiere 

Tradition SA and any companies or persons outside th'e Group at 31 

December 2016. 

DETENTION D'ACTIONS PAR LE CONSEIL 

D 'ADMINISTRATION ET LA DIRECTION G^N^RALE 

SHAREHOLDINGS OF MEMBERS OF THE BOARD OF 

DIRECTORS A N D T H E EXECUTIVE BOARD 

_es oa'tiC'Oations detenues dans ie caoital de ia Soctete au 31 dCcemore 

2016 amsi que ies droits de converson et d'opton detenus au 31 decemb'e 

2016 pa' Chaque memp'e du Conseil d'admm'stration el de ia Di'ection 

riCcralo. ains. n ;c par les personnes qui leur sont ptoches. fiqjreni pn 

annexe aux comptes annuels, en pages 145 a 147 du rapport annuel, 

conformement a J'a'ticle 663c. al. 3 CO. 

Sha'eholdmgs in the Company, conversion rights and share options 

held by di'ectors and Executive Board memoers and others in a close 

relationship w th them at 31 Deceh-tber 2016 are d sclosed on pages 

145 to 147, oursuant to Section 553c(3) CO, 

REMUNERATION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

ET DE LA DIRECTION GENERALE 

REMUNERATION OF MEMBERS O F T H E BOARD 

OF DIRECTORS AND THE EXECUTIVE BOARD 

Les mdemnites versees amsi que les suretes, prets, avances ou credits 

octroyes par Compagnie Fmanctere Tradition SA, ou lune de ses filiates, 

aux membres du Conseil d'admmistrat'on et de la Direction generate, 

jinsi qudux .uof sonntis Qui ieur son^ prochcs, figurent dans le raopor t de 

'emune'ations en pages 153 a 155 du raoDO't annuel, confo-memeni 

aux a'ticles 13 et suvants de I'ORAo. 

Compensation paid, and guarantees, loans, advances or credit granted 

by Compagnie Financiere Tradition SA or any of Its subsidiaries to 

dl'ecto.rs Executive Board memtjers, and othe.'s n a close re'.ationship 

with them are disclosed m tne remuneration report on oages 153 to 

155, ou'suant to Art des 13 et seq. ORAb/VegtiV. 

^es a-io.es rfivsOs des Statuts. aop'ouves oa,' ies actionna'es lOrs de 

.ALisernblee generate ds 2014, deiin'sseni ies dispositions aoplicables 

a .a remune'ation sous condition de oerformance et i'attnbution de 

t t'es de participation, de drots de conversion et droits d'ootions larL 

30quater a 30sexies), les montants suoptementaires qui peuvent etre 

verses aux mempres du Comite exScutif nommes acres I'approbation 

des remunerations par I'AssemPiee generate (art 20ter), tes prets, les 

fac'iites de credit et ies prestations de prevoyance alloues a la Direction 

generate et au Conseil d'admimstraton (art.30qu!nquies) et le vote de la 

remune'ation par I'Assembtee generate annuelte (art, 200!s). 

The amended articles of tne Arfctes of Association, approved by 

the General Meeting of Shareholders in 2014, define the provisions 

governing performance-related compensation and tne granting of 

equity securities, conversion rights and options (Arts. 30quater to 

SOsexiesi additional amounts that may be paid to members of the 

Executive Committee subsequent to approval of co.mpensation by 

tine General Meeting [Art, 20ter), loans, credit facilities and pension 

benefits granted to the Executive Board and Board of Directors (Art. 

30quinquies) and the vote on compensation by the Annual General 

Meetng (Art 20bls}, 

Les details de ces dispositions peuven; etre consultes sur notre site internet: 

ntto://tradition,com/media/219419/CFT_Statuts.pdf 

Details of these provsions can be found on our web&te: httpy/ti^aditcin. 

com/media/219419/CFT_StatiJts..odf, 

Les modaiites de remuneration des membres du Conseil d'admmistration 

sont oroposees annuellement par le Comite des remunerations et 

dec dees oa' I'AssemOiee generate. Le Com'te de temuneration se teumt 

au min mum une fos oa' an pour discuter de la st'ucture, des prmooes et 

des montants de remuneration et mforme le CorTseH d'admmistration de ses 

deliberations au cours de la reunion du Conseil d'admimstration suvante. 

The terms of directors' compensation are recommended annually by 

the Remuneration Co.mmittee and decided by the General Meet'ng, 

The Remuneration Committee meets at least once a year to discuss 

comoensation structure, principtesand amounts and informs the 

Board Of Directors of its resolutions and proceedmgs at the following 

Board of Directors' meeting. 

Files -ont actuellement definies .sous la forme de jetons de presence. 

Ccttc remiuneratio'^ annuelte comprend une part fixe, de CHF 20 000 

oa' admrn-strateur. ams- qu'une part variable, d'un montant maximum de 

CHF 10 000 par admimslrateur, determinee en fonction de la particpation 

des administrateurs aux differentes reunions du Conseil d'aaministration de 

i texercice Chaque admimstrateur non executif memO'e du Comte d'audit 

reoot en outre une remuneration annuelte addnonnelte de 0-(F 20 000. 

Une remuneration annuelte additionnelie de CHF 10 000 s'apute pour 

chaque admmistrateur non executif membre du Comite des remune.'ations. 

They are presently defined in the form of directors' fees. The annual 

compensation for each d'rector comprises a fixed fee of CHF 20,000 

and a variable fee of uo to CHF 10,000 related to attendance at Board 

meetings durmg the year. Moreover, each non-executive director 

on the Audit Commttee receives additional annual remuneration of 

CMF 20,000, and additional annual remuneration of CHF 10,000 is 

paid for each non-executive d rector on the Remuneration Conmitse 



le montant maxmai de ia remuneration du Conseil d'admm.sfat'on 

est dorenavant apD'Ouve par I'Assembiee generate chaque annee pour 

iannee cv!;e suivante. 

"i"he tota; amount of compensation for the Board of D'ectors ŝ 

now approved eacn year by the. General Meeting f c the following 

calendar year 

Les modaiites de remuneration des membres de la Direction generate sont 

definies par le President du Conseil d'administration, apres consultation du 

Comite des remunerations qui bent compte des conditions du marche sans 

toutefois s'appuyer su' des benchmarks formels, Elies sont decdees par 

i Assempiee generate, Ces modaiites compo'tent. pour les operationneis. 

• ;n salaire fixe et une part variahie en fonction du resultat operationnel des 

•iiiales dont Js assurcnl la gestion !sans pondeialion par d'autres objeciits) 

ou une o'lnnediscretionna^eavec unmmimumgarant tecasecheant et, 

cou' tes fpnctionnels un salaire fixe et une prime discretonnaire, Le; p'.mes 

•lisr.retionnai'es sont ^xees par le President du Conseil d'adrr^inistration e: 

oeuvent etre seion ies cas, t'rmestneltes ou annueiles. 

A tit'e mdcatif, en 2016, la part vanabie a reotesente enfe 0 % et 59 % du 

montant de la remuneration totaie : elte a consiste en un pourcentage 

du resultat operationnel des entites sous la responsabiiite des membres 

ooerationnels de la Direction generate en question. 

Ces elements de remuneration sont payes en numeraire. Le Conseil 

dadmimstration est mforme au moms une fois par an par le Comite des 

remunerations de la remuneration de la Direction generate. 

Dans te cadre de riotre structure de remuneration, une eventuelte attriput'On 

d'options aux me.mb'es du Conseil d'admimstration ou de la Direction 

rjenCraie esl dedpee de maniCre discretionnaire afin dencouraqer leur 

contnoution a ia croissance a long terrne de ia soctete et sans penodicite 

ptedef-.nte oar le Conseil dadministraiion, apres consultation du Comite 

des 'emunorat'ons. 

The terms of compensation for Executive Board .members are defined 

annual^ ty the Chairman of the Board of Directors, after consuitatbh 

with the Rehnuneration Committee, When setting remune.'ation, the 

Ccmmitiee takes account of mari<et conditions but viithout relying on 

formal t)enchmart<s They are decided by the General Meefing, These 

compensation terms, for operational members, induoea fixed saaryaswell 

as a performance-related payment linked to the operating performance 

of the subsidiaries tney manage (without weighting relative to other 

objectives), or a discretionary bonus with a minimum guarantee where 

appropriate Functiohai members receive a fixed salary and a discretionary 

bonus, Tne discretionary txunuses are set t y the Chairrrranof the Board 

of Directors, and may be quarterly or annual depending on Vne case. 

As a guide, m 2015, the variable .oart represented tjetiA^en 0% and 59% 

of total remuneration, it consisted of a percentage of the ope-ating 

. prbfii of entities under tne responsibility of the operational members 

of the retevaht Executive-Board, 

These remurieration etements are paid in cash. The Remuneration 

. Committee briefs the Board of Directors at least once a year about 

Executive Board compensation. 

Within oiir compensation structure, the award of options 6o directors 

or Executive Board members is decided on a discret-onary basis wth 

the aim c^encouraging their conti'ioution to the Company's long-term 

growth. Such awards have no defined frequency and are decided tjy the 

Board of Directors after consultation wiUi ttie Remuneration Committee 

Fn ?016. le Conseil rt'adminjstratior^ a attriOuC 10 000 options de 

sousc'ioion a un memore de ia Direction Generate. Letat des ootions 

existantes est p'esente en page 110 du presen'. raoport Des informations 

comoiementai'es seront fourmes dans te cad'e de ce raooort io's de 

nouveliesatl'ibutions doptions. te cas echeant. 

In 2016, the Boa'd of Directors awarded 10.000 share options to a 

member of the Executive Board. Tne status of existing options is set 

out on page 110. Further information will be provided in the annual 

report if and when new oQtIon awa.'ds are awarded. 

Des avantages en nature, tels que des pnmes d'assurance. sont egalement 

fourms aux membres de ia Direction a^nerale. 

Executive Board membe's also receive benefits in kind, sue* as 

insurance premiums. 

En 2016, teS membres du Conseil d'admmistration et de la Direction 

generate n'ont pas benefice de la pari de Compagnie Finandere Tradiiion 

SA d'honoraires additonnels. 

L'Assembiee generaie approuve le montant des remunerations selpn les 

conditions statutares conforme.ment 3 I'ORAb. 

Dans ia mesure ou I'AssemDtee generate approuve la remuneration des 

mempresde ia Di'ecton generaie de rnantere prosoective. 'I est necessa"e 

d'ant coe ' ies stuatons da.ns lesqueiies une oe'sonne 'ejomi :a Di'ection 

generate ou est pro'nue ap'es I'aporobw^or' de ia remuneration, Un r'lO'̂ tant 

compiementai'e, ne pouvant excede' 50 % du dermer budget vote, est 

T .lisoositior^ pour fina'^cer ces cas de figu'e conformemen; a FORAp, 

io Soctete n a pas I'ait appel a des conseillets extemes pour la fixation de 

ces remunerations. 

No directors or Executive Board members receved any additional 

fees from Co,mo3gnie Financtere Tradition SA in 2016, 

1 he General Meeting approves Uie total amount of compensation 

under the Articles of Association in accordance with the ORAbA/egOV 

Since the General Meetng approves the compensation of Executive 

Board members in advance, provisons fiave to be made for situations 

n wnich a person joins the Executive Board o ' is p'omoted after 

the compensation nas been approved. An additional amount, not 

exceeding 50% ofthe last approved budget, is avaHabie to fund such 

cases, as p'ovided ;n the ORAb/VegCiV. 

The Company dkJ not resort to fexternal consultants'when setting 

any of this compensation. 
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PRISE DE C O N T R d L E ET MESURES DE DEFENSE TAKEOVERS AND DEFENSIVE MEASURES 

• n'ex.ste aucune clause statuta re d'« oot ng out» ou d'« ooting UP ». Pa' 

a .ieu's iesconfatsdetravaldes membres ope'atonneisde :a D.'ecton 

gene'aie comme ceux des o'mcipaux cad-es de Comoagne •• nancte'e 

"radition SA el oe ses filiate- ne contiennent pas. en gen6'al de d sposition 

npecinque relative S un chanqemenr de contrOlo do Compagnie Fina'̂ ciere 

Tradition SA. a i'exception de deux contrats de travail de memb'es de ia 

Direction generate qui comportent une clause prevoyant leu' mamtien 

a des conditions identiques en cas de changement de contrOie. et pour 

i'un d'entre eux. un droit de resihation antiopee avec un preavis de trois 

mois et une indemmte plafonnee a douze mois de salaire.. 

Les plans d'options prevoient un exercice anticipe en cas de changement 

de contrOie de la Soctete. les options pouvant etre exercees dans les neuf 

mois de revenement, 

POLITIQUE D' INFORMATION 

Cnn-pagnie Fmanctere "i'radition SA p-jblie son chiffre d'afi'ai'es consoi'de sur 

une base ir^mest'ielte et ses 'esultats consoiides sur une case semestnelie 

et a'^nuelle. Elle communioue par ailleurs sur tous !es evene'nents 

susceptibles d avoir une influence sur son cours, ainsi que ie prgvoient 

tes articles 53 et 54 du Regiement de cotation. 

Lmsc'ipt-on au service « push » concernant la puPiidte evenementielle se 

fait en cliquan; sur le liehitp://viAvw,tradition.com/financials/press-releases/ 

r-ew3-py-email,aspx, Les rapports finanoers se trouvent en diquant sur 

rittp//www.tradition,com/financiais/reports,aspx et les communiques 

sobtiennent en cliquant sur htto//wvyw.tradition.com/iinancials/press-

'eteases.asox. 

The Articles of Association do not contain a.ny "opting out" or "opting 

up" clauses. The employment contracts of operational me,mbers of 

the Executive Board, like those of senior executives of the Group, do 

not generally certain any specific provision w-h respect toa change 

in conti-oi of Compagnie Financie,'e Tradition SA with the exception of 

the employment contracts of two Executive Board members. These 

contracts contain a clause providing for the execuaves to reiain office 

under identical employment conditiCH ŝ for tine duration of tiieir contiacts 

in the event of a change in control of tne Co.m,oany, and, for one of 

them, a right tô  early termination ofthe contract upon three months' 

notice and an indemnity of ho more than twelve months' salary, 

~Ttie option scriemes-provide for early exercise in the event of a 

change in controlof the Company, m which case the options can 

be exercised within nme montns of the event 

INFORMATION POLICY 

Compagnie Financtere Traditi'on SA releases consolidated revenue 

figures on a quarterly basis, ar~d consolidated results on a half-yearly 

and annual basis, Italso issues information concerning all events that 

may affect its share price, in accordance with the requirements of 

Articles 53 and 54 of the Listing Rules, 

To register to receive press releases bye-mail, please visit our wetJSite 

at http://www.lradition,com/financials/press-releases/news-by-email, 

aspx, OUr financial reports are available online at http://wviwtradition, 

com/financials/repors,aspx, financial press releases can be found at 

http.//wvAv.traditJon,com/financials/press-releases.aspx. 

1 cs sou'ccs d information perrrancnies et adresses de contaci de 

Comoagnie Financtere Tradition SA sont mentionnees en page 8 du 

.'aooo't annuel et sur le site wwwtradition,com. 

A Company Fact File and contact addresses can be found on page 8 

of this Armual Report and on our weosite at viAiVW,traditon.com, 

RISQUES 

RISOUES G ^ N t R A U X RELATIFS AUX OPERATIONS 

D' INTERMEDIATION DE COMPAGNIE FINANCIERE 

TRADIT ION SA ET SES FILIALES 

RISKS 

GENERAL RISKS RELATED 

T O GROUP BROKING OPERATIONS 

Le Groupe est Dri.ncipalement expose aux nsques suivants: 

- Risque de credit et de contrepartie 

- Risque ooerationne; 

- Risque de liquidite 

- Risque de marche 

The Group is exposed to four main types of risk; 

- credit and counterparty risk 

- operational risk 

- liquidity risk 

- market r:s'< 

Des informatons sur I'exposition du Groupe 3 chacun des risques cues 

o-dessus, les oP]ectifs, politiques et o'ocedures de gestion des nsques. 

a nS' que ies methodes ut̂ nsees pour ies mesure' sont presentes dans 

cette sect on. i| ny a pas eu de changement enreg stre dans la gestion 

du '^sque au sem du G'Ouoe en 2016. 

This section details the Group's exposure to each of these risk areas, 

its risi< management objectives, policy and procedures, and the 

methods it uses to measure -'isk-There was no change in the Group's 

ris^ management m 2016. 

.eConse; d'admmistration a la responsabiiite uitimedetabi-r ies onncioes 

de gestion des risques du Groupe et d'exercer la naute surveillance sur 

la Di'ection. il est assiste dans ces taches par le Comite d'audit dont le 

rOie est la sun/eillance du systeme de contrOie mterne su' te reoortrng 

financier, la gestion des nsoues amsi que la confo'mite avec tes lois et 

reglementaiions. I.'audit injeme ef^ectue ponctueliement des revues 

de gestion des risques et de contrOles internes dont les resultats sont 

communiques au Comite d'audit 

The Boa'd of Directors is utimately responsible for estabLshmg the 

Grou,o's r'Sk management polices and for overseeing the Executive 

Board, It IS assisted m tiiese tasKs by the Audit Committee, whose role is 

to oversee t ie internal control of financial 'eporting, risk management, 

and compliance with the laws and regulations. Internal Audit conducts 

timely reviews of risk management and internal control p'ocedures, 

apd reports its findings to tiie Audit Committee. 

http://www.tradition,com/financiais/reports,aspx
http://www.lradition,com/financials/press-releases/news-by-email
http://wviwtradition
http://http.//wvAv.traditJon,com/financials/press-releases.aspx


Le departement des risques est une fonction •ndependante, directe.ment 

rattachee au President du Conseil d'admmistration, 

RISQUE DE CREDIT ET DE CONTREPARTIE 

' e risque ne credit et de contrepartie est Ic risque no pcrrc financifirp 

lo'sou'un client ou une conirepailie a un instiumenl financier masque 

a une de ses obiigatons. Ce risque concerne ormcioalement la ruprique 

des Clients et autres creances. 

I he risk management department ftjnctions independently and 

reports directly to tine Chairman of the Boa'd of Directors. 

CREDIT AND CQUNTERPARtY RISK 

Credit and counterpar;y risk is the risk of financial loss in the event 

that a customer or counterparty to a financial instrument fails to fulfil 

its ooligations. Th s risk mainly concerns the item 'Trade and other 

receivables'. • 

Compagnie Fmanctere Tradition SA exerce te met er d'mtermediai'e sur 

i.es marches finander's et non finanoers, prindpalemeni aupres d'une 

clientele de professionnels, Ce metier de courtier consiste a raoprocher 

deux contreoarties pour la realisation d'une operation et a percevoir une 

remuneration pour le service apporte, Compagnie Fmandere Tradition 

SA a done une exposition au risque de credit limitee a ses seuies creances 

dans te cadre de cette activite. La quaiite des contreparties est evaiuee 

•ocatement par tes filiates selon des directives emises par le Groupe el les 

commissions 5 'ecevoir font i'objet d'un suvi regulier Des provisions pour 

oertes de valeur sont comptapilisees s- necessai'e sur certames creances. 

Compagnie Financiere Tradition SA is an interdealer broker in 

the finandal and non-financial markets, serving a predominantly 

institijtional clientele. This broking business consists of facilitating 

contact between two counterparties to a trade, and receiving a 

commission for sen/ices rendered. The Group's exposure to credit 

risk is therefore limited to its own claims in connection with these 

activities, t h e quality of counterparties is evaluated locally by the 

subsidiaries in accordance with Group guidelines, and commission 

receivables are closely monitored. Provisions for impairment losses 

Oh receivables are recognised wnere necessary. 

?ar ailleurs ce'tames soctetes du Groupe agtssent a titre de principal 

dans i'achat et la vente simuitanes de titres oou' le compte de tie's. Ces 

iransactions sont gerees sur la base de regiement despeces contre livr aisons 

de t ties a iravers des chamb'es de compensation. Le deia' entre ,a date 

de fansacton et ia date de denouement est majontairement de deux 

,ou's oendant tesquels Comoagnie Fmanctere "^'adition SA est exposee 

au ' sque de contreparte. 

Some Grouo companies act as prindoal m the s multaneous pu'chase 

and saie of securities for the account of third parties. These fades are 

managed tiirough ctea'ing houses on a cash settlement basis against 

delivery of the securities. ~he period between the transaction date 

and the settiement date is usually two days, during which Compagnie 

Financiere Tradit on SA is exposed to counterparty risk. 

Ce risque de contrepartie est contenu dans les limites determmees par le 

Comite de credit; celui-d base son apprtedation sur la quaiite financtere 

de la contrepartie. prenant en consideration les ratings pubiies par les 

o'ganismes reconnus (ECAi, External Credit Assesment institutions), ams" 

cjue toutes 'nformations finanderes disponibles (cours de bourse, Credit 

Default Swaps, evolution des rendements du marche secondaire obligataire 

etc.), lorsqu'aucun rating exteme n'est disoonible. Compagme Fmanctere 

Tradition SA calcule un rating selon une methodologie mterne. En sus de 

la notation de la contrepartie. le type d'instiuments traites et leur liquidite 

sont pns en compte pour determiner la limite. 

Tnis risk is contained within the lim'ts set by the Credit Committee 

The Committee bases its decisions oh the creditworthiness of the 

counterparty taking into account ratings published by recognised 

ttodies (Fxternai Cred't Assessment InstitiJtiohs (ECAl)), and available 

financial information (stock market prices, credit default swaps, yields in 

the secondary txjnd mar1<ets, etc). Where no external rating is available 

the Group calculates an internal rating using internal methods, Otiier 

indicators considered when determining the risk limits are the type 

of instruments traded and their liquidity. 

-a dete'mmation des umites el te suvi de ieur respect so-nt assures de 

rnantere ndeoendante pa' le departement des r:$ques de Compagnie 

" -nancte'e Trad'ton SA. ou oien par ies departements des risques des 

reg ons ooerationneties. Les iimites sont reguiterement revisees selon 

une oenodcite o'edetermmee ou bien a ia sute d'evenements pouvant 

affectcr ;a nualite de la cont'eparlie ou renvironnGment dans teque! elle 

ooere (cays, types de secteur. etc.). 

Compagnie Financiere Tradition SA's Risk Management department, 

or the ' s'< management departments of the operating regions, 

indeoendently establish credit lim ts and monitor adherence. The limits 

are rev'ewed 'egularly at a set frequency or following events that could 

affect f^e creditworthiness of the counterparty or the environment 

in whCh it operates (country, type of sector, etc,}. 

Les expositions se concentrent essentteitemeni sur des etablissements 

financiers regui^s. la vaste majo'ite notes « investment grade ». le 

denouement est Quant a lui traitC oar des equipes spCdalisees. A cet effet, 

Compagnie Financiere Tradition 5A dispose dune filiate ir^directe. ^-adition 

London Clearmg Ltd. pivot des operations en p.'irTcipai du Groupe pour 

I'Eurooe et I'Asie, Tradition London Oeanng Ltd. est en charge du suvi des 

ooerations mtroduites par les entites operationnelles du Groupe jusqu'a 

ieur oCnouemenl final dans les chambres de compensation, 

"radition Securities and Derivatives Inc, filiate du Groupe aux Etats-Ums, 

assure oa' ailleurs le bon derouiement des operations eh principal aux 

•l̂ tats-Ums. 

Exposure is mainly concentrated in regulated financial institutions, the 

majority of which have investment grade ratings. Tne clearing itself is 

riaridted by specialised teams, it is conducted through Compagnie 

Financiere Tradit.on SA's indirect subsidiary, "Fradition London Clearing 

Ltd, which is the pivot for the Group's matched p'indpa! transactions 

for Europe and Asia, Tradition London Clearing Ltd. is responsible 

for follcwing up t'ades introduced by the G'oup's ooerating entities 

through to their final settlement in the clearing houses, 

Tradition Securities and Derivatives Inc., one of the Group's US 

subsidiaries, is responsible for settlement of a'.l matched prinapai 

operations in the United States. 
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Cette soctete est memore du FiCC [F.xed income Clearmg Co'poration). 

une confepartie centraie de marche oou' les tifes d'&at, amercams-

L'adnesion au FiCC mduit une reduction notaoie du risque de defaut d'une 

cor^trepartie, la responsabiiite de la bonne fin des operations inco.'^bant 

au FiCC une fois tes operations confirmees. 

This company is a member of the FICC (Fixed Income Clea.'mg 

Corporation), a centi-al settlement counteroarty for US government 

securities, Membershp in the FICC considerably reduces the nsk of 

a counterparty default, since it guarantees settlement of all t'ades 

entering its net, 

RISQUE OPERATIONNEL 

Le ' sque ooerat'onnel resuile de I'madequation ou de la defanlance d'un 

processus, de personnes. de systemes internes ou d'evenements extemes. 

OPERATIONAL RISK 

Operational risk is the risk of loss resulting from the inadequacy or failure 

of internal processes, people and systems, or from external events. 

Le risque operationnel est segmente selon les recommandations du 

Comite oe Bale, Les risques ope.'ationnels sont cartographies et quantifies 

seion leur frequence et leur seveme. Compagme Fmanctere Tradition SA 

nc concentre su' les risques critiques ou sigmficatifs, selon I'evaluatiori 

dexpe'ts metiers ou I'analyse de i'histonque des oertes subies. 

It is segmented in accordance with the Basel Committee 

recommendations. Operational risks a^e mapped and quantified 

according to the-r frequency and severity. The Group concentrates on 

critical or significant risks ioentified as sudn by expert risk assessments 

or the analysis of historical losses. 

Afir̂  dapprecier et de maitriser I'exposition aux risques operationneis, le 

Groupe a mis en place une structure de collecte des pertes supportee 

par uhiogicieldedte. 

RISQUE DE LIQUIDITY 

in order to evaluate and control exposure to operational risks, the 

G,'oup has set up a loss data collection stmctijre utilising a ded cated 

software apolication, 

L IQUIDITY RISK 

; e risque be liquidite intervient lorsque te Groupe connai; des difficultes 

a nonore.' ses obligations financteres, Aux fins de la geslion des risques. 

ie Grouoe dvise ce risque en deux categories. Le risque de liquidite 

;rans3ctionnel conceme la capacite du Groupe a couvrir ies 'lux de 

fesorer^e iies aux opCations en p'mcipal ou aux besoms des contreparties 

0^ rnd'Cfic - par CKemcic, -d nCccssitc oe financer des titres en cours 

de 'pgiement ou de olacer des ma'ges ou des ga-ant^es auores de 

chamb'es de compensation ou de oanques foum'ssant des sen/ces de 

compensation au G'Ouoe. 

Liquidity risk arises when the Group encounters difficulty in meeting 

its financial obligations. For r̂ sk management purposes the Group 

separates,tills risk into two types, Transactional liquidity risk concerns 

the Group's ability to meet cash flows related to matched principal 

tildes or tine requirements of market counterparties - for instance, the 

need to fund securities in the course of settlement or place margm 

o ' collateral with clearing houses or bani<s which provde clearing 

services to the Grouo. 

Guoique diffidles a anliciper, ces besoins de liquidites sonl generaiement de 

court terme a un jour voire intra joumaliers. et sont generalement couverts 

par des decouverts aupres de lentite de compensation. Pour gerer ces 

risques le Groupe veille a ce que ses filiaies pratiquant des operations en 

orincipal disposent d une iresorerie et dequivalents oe tresorerie suffisants 

oour couvrir leur s besoms polentiels de financement en faisani appel a une 

approche statistique basee sur ies donnees histonques, qui sont soumises 

a un test de resistance pour definir un niveau da reserve approprie. 

These ,.quidity demands are hard to anticipate but are norrnaUy short 

term, overnight or even mtra-day, in nature. Usually Uiese liquidity 

demands are met from overdrafts with the ctearing entity, in order to 

manage tiiese risks the Group ensures that its subsidiaries engaged in 

matched principal trading hold cash or cash equivalehts sufficient to 

meet potentialfunding requirements usingastatisticalapproachtiased 

oh historical data, which is stress tested to establish an appropriate 

level of contingency funding. 

Le "sque de liquidate sur piian est ie 'isque qu'une entite du Groutse sot 

mcaoaoie de couvnr ses besoins en fonds de rouiement nets pendant 

>j'- corlam laps dc temps du fa'l de difficulles operationnelles ou 

dmvestssements imco'tants dans i'actvite. Pour gerer ce '̂ sque, toutes ies 

eniies ooe'at onnelies du G'ouoe etaoiissent des orevisons de treso'e'e 

q. ssantes su' douze mo'S dans te cadre de la orocedure mensueile 

d'infcrmation financiere afin de deceier les prociemes potentiels de I'quidiie, 

Balance sheet liquidiiy risk arises f'om a Grotip entity's inability to meet 

its net vi/orking capital needs over a oeriod of time due to trading 

difficulties or significant investment in the business. In order to manage 

this risk all the Group's fading entities prepare rolling twelve month 

cash forecasts as part of the monthly financal reporting process in 

order to identify any potential liquidity issues. 

Au mmimum. toutes tes entites conservent des liquidites ou des equivalents 

de tresorerie suffisants poui couvnr les sorties nettes de tresorene antcipees 

pour les trois mois suivants. Des contrOies sont effectues ponctueliement 

oour determiner les fonds en excedent par rapport aux exigences locales 

oouvant etre transferes aux soctetes noldmgs du Groupe qui determ'nent et 

gerent les besoms en fonds de rouiement ou de treso'ene structurelle. Au 

'Niveau des soctetes holdmgs, le Groupe a mis en place des fina'^cements 

opi-gata 'es amsi qu'une faolite de credit (dCcrits a ia Note 20) qui conforte 

sa stuaton de tresorene et sa capacte de geston des nsques de liqudte. 

A: the very leasn. all entities retain sufficient cash or cash equ'ivalenzs 

to cover expected net cash outflows for the next three months. 

Conf ols are carried out on a timely basis to identify fijnds which are 

surplus to local requirements for up-streaming to the Group's holding 

companies, v/nere workmg capital or sf uctijral cash requirements are 

identified and addressed, At the holding company level the Group has 

set up financing via bond issuance and a credit facility (described in 

Note 20) which strengtiien its cash position and its ability to manage 

llqudity risks. 



RISQUE DE MARCHE MARKET RISK 

•,c risque de ma'chp est le nsque que la juste valeur ou les flux de tresorerie 

•uturs dun inslrume'^l financier lluctuent en laison des variations des 

prix du marche et affectent le 'esultat net du Groupe ou la valeu' de ses 

,nsf uments financiers. Le risque de marche mclut le risque de change et 

le risque de taux d'mteret 

Risque de change 

De par son oositionnement international, le Groupe est expose au risque 

de change, Celui-d se produit lorsque des transactions sont effectuees 

par des filiates dans une autie momnaie que (eur monnaie lonctionnelte, 

Les monnaies dans lesqueiies les transaciions sonl principatemenl 

effectuees sont le dollar US (USD), la livre sterling (G8P), te yen (JPV), Iteuro 

(UUR) ette franc su-ssefCr IF), 

;.a oo,it>que de couvertu'e du risque de change du G'oupe ne ^'msct 

pas dans le cadre d'une pohtique de couverture a long terme mais dans le 

cnO'X de couverture oorctuelle en fonction des evolutions conjoncturelies, 

a itexception du Royaume-Uni ou une aoproche systematique de 

couverture des pnncipales devises etrangeres est en place par le biais de 

contrats de change a terme. 

Risque de taux d'int6r6t 

I'exposition du Groupe au risque de taux d'interet resulte principaiement 

de la scructuratlon oe sa dette financiere, Cependanti ce risque reste tres 

r~"'arginal dans la mesure ou la m,ajeurs partie de la dette est a taux fixe, l.a 

'̂ •ise en place d une dette finandCrc au sein du Groupe fa,i Fobjet d'une 

dec s on apo'ouvee oa' le Conse i d'admmistrat'on. 

COMITE DE PILOTAGE DES RISQUES DU GROUPE 

_e Comte de oiiotage des risques du G'Oupe (« Group Rs< Stee'mg 

Cc^^mi-.tee ») Cvalue les nsques du Groupe et oefinit les actions permettant 

d'amei^rer la maitrise de ces nsques, Le Corrite uiilise un cadre 

mCthodologique « Group Risk Management Control Framework » 

aoD'ouve par le Comite d'audit. 

Le Comite de pilotage des risques du Groupe est constitue de quatre 

membres per manents repieseniant les principales diiections de Compagnie 

Fmanctere Tradition SA: Risque, Conformite et Jundique, Finance, Systemes 

d'mformation, ainsi que ponctueliement de representants de chaque 

region operationnelle. 

^e Com te est o-eside oar te Di'ecteur de la gestion des r'sques. 

GESTION DES RISOUES, CONFORMITE ET AUDIT INTERNE 

^es o'ganes mdeoendanis gerent tes rsqijes financiers, la conformite 

a nŝ  que la 'evson oe'iodique des ooerations des entites du Grouoe et 

de la D"ectioi gencale. 

Le deoa'tement des nsques est responsaoie de I'analyse des risques, 

de la Tiise en place des methodologies et du contrOie des risques 

financiers pris par los cntitPs. Le dOparlcmcnt supervise I'etablisscmcnl 

de la C3rtograp.hie des risques et s'assure de son implementation dans 

tes entites operationnelles. La cartograohie des confOles est assuree 

en collaboration avec les services de contrOle interne et de conformite. 

Market risk is the risk that tiie fair value or future cash flows of a financial 

instiument will fluctuate because of changes In market prices, a'̂ d 

affect tiie Group's net profit or "Jie value of its financial inst'uments. 

Market risk mcludes currency risk and interest rate risk. 

Currency risk 

Because of ts internati'dnai standing, tiie Group is exposed to currency 

risk. This nsk arises wfien subsidiaries conduct transactions in a currency 

other than their functional currency. 

Transactions are conducted mainly in US dollars (USD), sterting (GBP), 

yen (jPY), euros (EUR) and Swiss francs (CHF). 

Group policy fo' hedging this 'isk is not part of a i.ong-term hedging 

policy it is dealt with on a timely basis depending on economic trends 

and conditions, witii the exception of the UK, which has adopted a 

systematic approach to hedging the main foreign currencies through 

forward exchange cont'acts. 

Interest rate risks 

The Group's exposure to interest rate risk arises mainly from the 

structure of its finandal debt, However, ance the debt is mostly fixed 

,'ate, tills risk is very marginal, Financial debt commitments within the 

Group must be approved by the Board of Directors, 

GROUP RISK STEERING COMMITTEE 

The Group Risk Steering Committee evaluates risks afecting the 

Group and defines actions to improve the management of those 

risks. It uses a G.'oup Risk Management Control Framework approved 

oy tiie Audit Committee. 

The Group's Risk Steering Committee is comprised of four permanent 

rnembers representing Compagnie Financie'e Tradition SA's prmcipal 

spheres of management - Risk, Compliance & Legal Finance, and 

IT Systems - as well as representatives of each operational zone as 

and when requred. 

It is chaired by the Chief Risk Officer, 

RISK MANAGEMENT, COMPLIANCE AND INTERNAL AUDIT 

Independent bodies are responsible for managing the financiai risks, 

compliance and periode auditing of operations of G.'oup entites and 

the Executive Boa'd. 

Tne Rsk Management department is responsible for risk analysis, 

implementing measurement methodologies, and monitoring 

financial risks taken by Group companies. The departinent oversees 

risk 'naopmg and ensures it s oroperly implemented "in the operating 

companies. Control mapping is conducted in consultation with the 

Internal Aud't and Compliance departments. 



Le deoartement des risques deplo^e une gouvemance dans ies regions 

ooeralionneiies a t.'avers i'mstitution de comites de risques 'egionaux. ou 

;a nomination de cor'espondants risques regionaux. 

Un Comite de credt. compose de 2 memb'es du departement des risques 

et du 'esponsa0;e des nsques de i'entite operationneiie. esl charge de 

dete'mmer :es .'mtes des confeoarties oour iactivte en prmooai. 

The Risk Management department organises governance m tiie 

operating regions ty setting up regional r̂ sk committees, or appointing 

regional risk correspondents. 

A Credit Committee comprised o' tiM) members of the Risk Management 

departmentand tile risk managerof tne ooerating entity is responsible 

for setting counteroarty limits for matched principal activities. 

Le departement precede a i'analyse des contreparties propose des dmitesau 

Comite de credit et assiste tes entites operat'onnelles dans leur surveillance 

des risques. il mforme les comites d'audit regionaux de retat d'avancement du 

dispositif de ,maif ise des risques dans les regk^ns et. sur une base consolidee, 

te Comite d'audit de Compagnie Fmanciere Tradition SA. 

The department analyses counterparties, recommends limits to the 

Credl Committee and assists the operat-ng entities to monitor risks. 

It briefs the regional audit committees on the status of risk control 

operations m the regions, and provides consolidated information 

to the Group Audit Commttee, 

Le departement de la conformite a ete rattache a la direction juridique. 

il est rhargd. sur une base proactive, d'identifier devalucr et de prevenir 

tes ris'uues oe conformite el de coor'jonner i'effori des« cohnpliance 

officers » deployes dans les entites operationnelles. 

The Compliance department is attached to tiie Legal departinent. 

It Is responsible fo' proactiveiy identifying, evaluating and preventing 

compliance risks, and coordinating ;he efforts of compliance officers 

working in the operating entit es. 

• c. nCpiirtcment d'audit interne Gsi charge de tester et d'evalucr I'efficacite 

dc l'cnvironne,"icm( de coni'Ole du Groupe. Afin de renfo'cer 1 efficacite 

de I'aud.t mterne et d'amei'orer I'acces a des competences pomtues, ie 

Grouoe a externalise la conduite des missions d'audt auores d'une des 

,ni latre r/inopate.=; societes internationates du domaine de i audit financier 

et comptabte. L'mteraction entre le cabinet exteme et le Groupe est assuree 

oar un Comite de pilotage comipose du Directeur financier, du Directeur 

de la gest'on des nsques et du Di'ecteur jundique et de la conformite. 

Ce Comite est rattache au Comite d'audit. Le orogramme de travail se 

coicentiG sur les risques les plus sigmficatils des activiies des entites. 

Le olan de mission plu'iannuel et annuel est propose par le Comite de 

oi.otage au Co-mite d'audit qu' I'approuve. 

The Internal Audit department is responsible for testing and evaluating 

the effectiveness of the G'Oup's control environment. In order to 

stiengthen the efi'ectivenessof the intemal audit and draw on specialised 

knowledge a.nd expertise, the Group has outsourced tiie management 

of intemal audits to one of the Big Four accounting firms, A Steering 

Committee, consisting of the Chief Financial Officer, the Chief Risk 

Officer and the Chief Legal & Comipliance Orficer, is reSponsiPte for 

interaction between this firm and the Group, 

This Committee is attached to the. Audit Committee, The work 

programme concentrates on the rr^ost significant business risks witiiin 

tiie Group's entities. The Steering Committee submits an annual and 

multi-year mission statement to the Audit Committee for approval. 

:_es conclusions et recommaridations de I'audit mterne sont revues oar 

,es Comites d'audit regionaux et te Comite d'audit du Groupe. Le cabinet 

auquel a ete externalise I'audit mte-'ne oar't-ope aux seances des Comites 

d aud t̂ 'eg'onaux et du Comte d'audit du Grouoe lequel 'evoit les rapports 

n.iunit ct definit le cy.pî  d'aiidil annuel. 

_a foncton ""mance du G'oupe. a mis en oiace des p'ocedu'es oermettant 

.oe co'ifirmer I'ex^stence d'un systeme de co^trole interne relatif a 

. eti^blissement des rapports financiers, 

Ces fonctions, qui sonl rattacnees au Comite daudt, oermettent a ce 

dernier de superviser l'amelioration permanente de i'environnement de 

contrOle interne du Groupe Tradition. 

ORGANE DE REVISION 

Jorgane de revision pour les comptes consoiides et annuels de 

Compagnie Fmanctere Tradition SA est le cabmet Ernst b Young SA 

a Lausanne, 

The conclusions and recommendations of the internal audit are 

examined by the regional audit committees and tne Group Audit 

Committee, Representatives o ' the firm responsible fior the internal 

audit attend the meetings of the regional audit committees as well 

as the Group Audit Committee, which reviews tine audit reports and 

establishes the annual auditing plan. 

The Group Finance departinent, has established procedures to confirm 

the existence of an internal control system for financal reporting. 

These functions fall within the ambit of the Group Audit Committee, 

and enable it to monitor tne ongoing process of improvng the 

compliance env ronment wlhin the Tradition Group. 

INDEPENDENT AUDITORS 

Ernst & Young S.A„ Lausanne, are the independent auditors for 

Compagnie Financtere Trad'tion SA's consolidated and Company 

financial statements. 

DUREE DU MANDAT DE REVISION TERM OF APPOINTMENT 

Aces une premiere nomination en 1995,1'organe de rev'Sion a ete reeiu 

!a de-nte'e fois par I'Assembtee gene'ate du 19 mai 2016. pou' une duree 

dun an. -1 esl 'ep'esente pa' M. i ' c o Bertoii, revseur -esponsaole, deou'S 

i'audt des comotes de Texercice clos le 31 decembre 2016. 

The independent auditors were first appointed in 1996; They were 

last rerappointed by the Annual Gene'ai Meeting of 19 May 2016 for 

a ce-year term. The firm has been represented by Mr, Erco Bertoii, 

auditor in charge, since the audt of the accounts for tne year ended 

31 December 2016, 



HONORAIRES DE REVISION AUDIT ING FEES 

Le montant total des honora^res de revision des comptes des societes du 

Groupe factures par Ernst b Young au titre de Itexercice 2015 stest eieve 

a CHF 2 937 000 (2015: CHF 2 799 000). 

HONORAIRES SUPPLEMENTAIRES 

Ernst & Young bilted auditing fees of CHF 2,937000 for the 2016 

finandal year (2015: CHF 2,799,000) for auditing the accounts of 

Group companies. , 

ADDIT IONAL FEES 

Le montanl total des honoraires suppiementaires factures par Ernsl & Young 

en 2016 s'est eleve a CHF 55 000 et concerne essentieilement des 

prestations de services liees a la fiscalite [20)5 CHF 102 000 pour des 

prestations de sei^ices Itees au contrOle de confo'mite de orocedures 

•'He'^esetaiafiicaiite). 

Additional fees billed in 2016, totalling C-fF 55,000, consisted mainly 

of services related to tax (2015: CHF 102,000 related to compliance 

wth internal orocedures and tax). 

INSTRUMENTS D'INFORMATION SUR LA REVISION EXTERNE 

Les honoraires de revision des comptes consoiides et annuels oe 

Comoagnie "mancie'e "Fradition SA dovent etre orea:abiement apo'ouves 

pa' te Comite d'audit, ue pien-fonde de ces nonoraires est evalue oar te 

Comire d'audit fivec ia Direction finandere en fonction du resultat de 

revaluation des prestations foumies oar I'organe de reviaon, 

INFORMATION O N THE INDEPENDENT AUDITORS 

Fees for auditing the consolidated and Company financial statements 

must be app'oved beforehand by the Audit Committee. The Audit 

Committee together vî th the senior financial managerhen: examiines 

the justifiability of these fees following an evaluation of the audi:ors' 

sen/ices. 

Le Comite d'audit evalue ies prestations de I'organe de revision en se 

fondant sur sa connaissance des questions importantes Itees a I'activite 

du Groupe, a i'environnement de contrOle et aux normes ccmptables. 

Afin de respecter I'mdecendance de la reviiiion exteme. tes prestations 

additionnelles 3 la revision des comptes doivent etre approuvees 

preaiabtement par le Comite d'audit lorsque le montant des honora.res 

suootementaires dOoasse 10 % des honora'res de revision du Grouoe. 

The Committee evaluates the sen/ices of the independent audtors 

based on its knowledge of the important 'ssues regarding the Group's 

activities, the audit environment, and accounting standards. In order 

to ensure the auditors' independence, services other than those 

for auditing the accounts must be approved befo,'ehand by the 

Audit Committee if the additional fees exceed 10% of the Group's 

auditi.ng fees. 

^O'gane de rev sion esl mvite a partooer a deux seances du Co-mite 

d'aud't et du Consei d'adm-msfaton examlnani Les comotes semestnels 

et annuels, Ernst & Young soumet au Comite d'audit un rapoo't detaiite sur 

te derouiement de i'audit les questions importantes itees a rappication 

des noTTies cornDtaoles et au reoortrng et suf tes resultats de I'essmen 

du systeme de contrOle mieme. 

En 2016. I'organe de .'evison a partiaoe 5 trois seances du Comite d'audt 

et a une seance du Conseil d'administration, 

The auditors are invited to attend two meetings ofthe Audit Commiti:ee 

and the Board of Directors at which the half-year and year-end 

accounts are .'eviewed, Ernst & Young sub.Tiits a detailed report ti3 

the Audit Committee on important issues regarding application of 

accounting sta:idarc)s and reoort-ng, and the resuits of its examination 

of tne compliance system. 

The independent auditors attended three meetings of tne Aud^t 

Committee and one Board of Directors,' meeting in 2016, 

Le Conseil d'admmistration propose a I'Assembtee generate d'eiire son 

o'gane de revision parmi ies quatre prmcipaies soctetes Internationales 

hu domaine de I audit financier et comptabte et s'assure annuellement 

du bien-fondC de sa oroposition. 

The Board of Directors recommends that the Gene'al Meetng appoint 

its audirat's from among the Big Four accounting firms, and each year 

ensures ttiat this recommendation is justified. 
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CONSEIL D'ADMINISTRATION 
BOARD OF DIRECTORS 

PATRICK COMBES HERVEDE CARMOY 

NATIONALITE FRAN^AISE 

PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

MEMBRE EXECUTIF 

FRENCH NATIONAL 

CHAIRMAN O F T H E BOARD OF DIRECTORS 

EXECUTIVE DIRECTOR 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : I-'-

e ection .e 7 janvier 1997 Reeiu .e 19 'na 2016 

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA: First elected 

on 7 January 1997 Re-elected on 19 May 2016. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes de 

direct ion et de surveillance de corporations, de fondations ou 

d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 

et de droit publ ic; ^'es dcit-U -ecteu' gten^'ai de V .L . etCo'TKHJc/ie-

•̂nan-ce l''ance) Presdent du Conse' d'admrnstraton de •"• nanciere 

Ve'mee' \.V. {̂ .-iv's- 3as) "tes deni-Di-ecteu' gene-ai et Adm n st'ateu' 

•ne JIEL b OE if'd'-ce]. Acr-ninistratsur de Swiss Life ranq^e ^r^vee 

; "•.••i'lce;. -"-te'iic-'e du Comte de ;;.oi.;ige de ^a's Eu'oo.ace ("'a-icel 

pr ^••e'no•^;duC;,nues!'•"Jiegque '•ite'^'i^tona deCoumoa Tvrinesi 

Sc'icij a \ew-YGr< (USA;. 

Offices held in govern ing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 

or institutions at 31 December 2016: Cnai^'renaid Cnef £xecut've 

Office' of i/IFL Com,Dagnie-Finance (France). Chairman of the Soard 

of D'ecto'sof î manctere Vermee' B.V.(Netherlands), Chief Executive 

Officer and D-''ector of VIEL & OE [franee). Ui'eclor of Swiss Life Banque 

l^'ance). Membe' of the Steering Commttee of Pans Eluroolace ("rarice)' 

and member of the lnter,national Strategy Committee of Coiumpia 

Susmess School New Yo'!< (USA). 

Formation : "SC^'-^A^ =15's. f^.BAde .'Unve'sitedeCo.umpQ. 

Education: ESCP-FAR Pans. MBA from Columbia University. 

Biographic: ^3trc:< Comoes, a 'ion 'etju' de New Yo'< en 1979. 'acnete 

V"_ bCeei vayrcq-e^s'/eme'Ht-a-isforme' asrxete,tant03'c'oss^)nce 

nte'nft quexre-ne (VT-K;,-!s-i? PUS nte"vi!'cniie. en un -xleur goi;;;V y j ' 

1-; "liir-i-'csfin.inrirrs m~rxiMu^. -"n 110.', ,, iri fi "ic r.rnnri In C'nfOln 

de CcriDvipne "ria'ic:-e'e T-adtcn SA. -Jont =atic-i Co'noes deveni 

-tesdeni du Co'ise.. dad'nmsfalon Patic< Compes est Cnej'a.e' de 

,-1 ̂ egondnon'ieu'-

Career history: On his return from New Yor'< m 1979. Patrick Combes 

too^ over VIEL & Ge. gradually transfomimg the Company through 

O'ganic and acquisition-led growth, fî st in France and then on tne 

mte'national level, mto a glooal player cn the world's financial markets. In 

1995. when ViEL b d e took control of Compagnie Fmanctere Tradition 

SA. he became Chairman of the Board of Directors. Patriot; Combes is 

a Kmght of the Legion of Honour. 

NATIONALITY F R A N ( ; A I S E 

ADMINISTRATEUR - MEMBRE DU COMITE D'AUDIT 

FRENCH NATIONAL 

DIRECTOR - MEMBER OF THE AUDIT COMMITTEE 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : 1 '̂  

eiecton -e 29 seotemo'e 1997 ^eeiu .e 19 ma 2015 

Appointment at Compagnie Financifere Tradition SA: First elected 

on 29 September 1997 Re-etected on 19 May 2016. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes 

de direction et de surveillance de corporations, de fondations 

ou d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit 

prive et de droit public : ^''Ssdent du Conse. de survellance de 

We'd am (.uxemoourg!. 

Offices held in govern ing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 

or institutions at 31 December 2016: Chairman of the Supervisory 

3oa'd of Meridiam (Luxembourg). 

Formation : :'>io fl-rte de 'isi lui :f Itudpii -o . t ques de î a-.s W.3A de 

lUnve'StedeCc'tei . 

Education: Graduate of the insttut d Etudes Poiitiques, Pans. MBA 

f'om Cornel; Universty 

Biographie: te've de Ca'm,ay 'e,o ni, (jn 196.\ la C'lase ^V^ î• lattan 

3a'ikdont .seiar!recteu'gerie',!i-oou'i'IiJ-ooeCA:-CdentaiH:;.!l'i 1978, 

• enfe il Icj •Viip.a'id 'j^vM "_C . esl nomme en 19S4 Chief Fxpcul ve 

Ad-r!.'i<t'atei,r -̂ t nie'nb'e du Comite execut-f du qr-oupe Mdiand o.c 

_ond'es Oe 19B8 a 1991. I est .•̂ .dmr'i sl'-citeur deteque de la Socteie 

GS't^ia.ede 3e5 que _'' 1992, K est no'nrrte ^'esde'il-d.'ecteu'oene'a 

de .a 3'MP De 199Sa 2004. : est Asscxtece'a'it, a New Yorv de ^none 

G'ouo LLC. •. devent ensuie Ixecutive Cna'man ous ^'esdeni du 

Conse. de survellance de Aimats Gmo-l-"'cri<furt, teade' monda. 

des P'Oduts ch-nques de'ves de .'alumne. ous P-esdent execulf 

de A.matS' loidng ?,.v Pa^̂ 's-Bas). De 2007 a 20L1 ilest =resderiidu 

Co'i'^e i de sui"vei..arice d Z w n Deve.oooement. 

Career history: i-lervC de Carmoy jomed Chase Manriattan Bani< m 

1965, where he was Chief Executive fo' Weste'n Eurooe. m 1978. ne jomed 

Midland Banx Pic. and m 1984 was aooomted Chief Execut.ve, Directo-

and memper of the Execulve Committee of tne Midland Pic Grouo, 

London. From 1988 to 1991. he was Deouty Di'ector of Soctete Generaie 

of Belgium, in 1992 he was aopomted '^residentard Chief Executive of the 

BiMR and then from 1998 to 2004. ne was Managing Partner of i^none 

Group LLC. î iew York. He was apoomted Executive Chai'man and then 

Chairman of the Supervisory Board of Aimatis GmbH Fran'<fu't. world 

leader m alumma chemical products, then Executive Chairman of Aimatis 

Holding B.V, (Netherlands). From 2007 to 2013. he was Chairman of the 

Supervisory Board of Etam Developpement SCA ("ranee). 



FRANCOIS CARRARD JEAN-MARIE DESCARPENTRIES 

NATIONALITY SUISSE 

VICE-PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

PRESIDENT DU COMJT^ DES REMUNERATIONS 

SWISS NATIONAL 

DEPUTY CHAIRMAN OF THE BOARD OF DIRECTORS 

CHAIRMAN O F T H E REMUNERATION COMMITTEE 

NATIONALITE FRANCAISE 

ADMINISTRATEUR 

MEMBRE DU COMITE D'AUDIT 

FRENCH NATIONAL 

DIRECTOR 

MEMBER OF THE AUDIT COMMITTEE 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : i'"" 

elect on le 7,anve' 1997 Ree,u le 19 ma; 201&. 

Appointment at Compagnie Financifere Tradition SA: First elected 

on 7 January 1997 Re-elected on 19 May 2016, ; 

Mandat auprds de Compagnie Financiere Tradit ion SA : T'-

elect on :e 7 ,anv e' 1997 i5ee,u ie 19 mai 2016. 

AppointmentatCompagnie FinanciereTradition SA: First elected 

on 7 January 1997 Re-elected on 19 May 2016. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes 

de direct ion et de surveillance de corporations, de fondations 

ou d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droi t 

prive et de droit public ; i^'esde'ii du Conse. d'cid-r^nstraton de 

"iT'iu-Rvaqe "Vi.Ke SA .^lusanne (Sussei et du ..ausanng-.^a.ace 

''^A'Siisselfjns qLje de :,ri Tonddion du 'estva. de .Ifizz de'^ont-eux 

•ISu '.i^el'/ cs- •ye'i-c.ient. d: i c.:i.;'ise, dad-n n sfat on de a -Sa'tque Lando.t 

b '" v̂  I.- A i''.:U vje''. mernp'e Je d •/•̂ "̂  conse is d'ad-vim ',trat'0'v dont 

'.yX- O v-''iuc [••o.-rt. av, riq ^-e'v^ces 'JA ' iusie) p> CC" "e.^vso'i b 

M.vxei nr; Se'vc.e'' S A (Susse;. S'F AC", SA i^i't; g'.ip'vquer^) (iiusse.'el 

"uDpe'wa'eSusseS.A Eysms ISusse). 

Offices held in govern ing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations or 

institutions at 31 December 2016: Chairman of the Board of Directors 

of Beau-Rvage Palace S,A.. Lausanne (Switze'land). Lausanne-Palace 

SA (Switzerland), and the Fondation du Festival de Jazz de Montreux 

(Switzerland), Deputy Chairman of the Board of Directors of Banque 

Landott b Cte S.A. (Switzerland), member of various boards of directors, 

including OBS Olympic Broadcasting Sen/ices S.A. (Switzerland) and iOC 

Television b Marketing Services S.A. (Switzerland), SFF AG SA, [graphic 

a'ts) (Switzerland) and Tuocerware Suisse S.A.. Eysms (Sw-tzerland). 

Formation : Docteu' en d'o l de Un ve-s'le de Lausanne 

Education: LL.D., University of Lausanne 

Biographie : •'an<;a= Ca'-.-i'd exe'ce .3 orolesson davocat depus 

1967 .et^tasscjceda-isitetudedavociits <e.ier'Vj-sCa"f)"daLai.is;n'ie 

esl soeca.ised,-ns .e dro tdes sr.x. etes. p.us oa't cu.te'eme'U ce..es du 

Lecl=Lii ;jan:aiiet!lfina;iue-, ledicitduL,;;u-i - les,lecon^ente'ju'idiqu^ 

du Co'n te inte'nai oriai O.ymp que dont il a ete ie D -ecteur qerte-a. de 

1989 a 2003 - ams que dans .'arp t-age nte'nationa. et la medial on. 

Career history: Francois Carrard has been a practising attorney since 

196/. F̂ e is a par iner m the law firm of Kellerhais Carrard, Lausanne. He is 

a specialist in coroorate law, particulady banking and finance, and sports 

law - he is legal counsel to the international Olympic Committee, and 

was its to'mer D'recto' General from 1989 to 2003. Me also specialises 

m mtematonai arpitration and mediation. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes de 

direct ion et de surveillance de corporations, de fondations ou 

d'etablissements importants, suisses ou strangers, de droit prive 

et de droit public: P'esicient du C ônse - de su've lance de Sou ons 30 

(^uxembou-g), ^'esdentdnonneu'd9.a"Ni;GL(r'ance),-'esdentdu 

Conse. desu''/e Lance deMe!a,Va;ueSAS(r'ance:,i^-es dent dno'ineur 

de 'Oose"^ato'6de. mmr-Jte'ie (''a'K;ei. .V E.bCe(-'ahce). Meta.va.ue 

. mited (^oyaurne-Un), dAneo C'^nce) Adm n st'ateu'-jeiegue de la 

"Qn.:jaiO'i 1̂-5 ppte '>,jsrri'oent'esiBeo,quel 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 

or institutions at 31 December 2016; Chairman of the Supervisory 

Board of Solutions 30 (Luxembou'g), r tonorary President of the FNEGE 

(î rance). Chairman of the Supervisory Board of MetalVaiue 5AS (France), 

Honoiary Chairman of the Oose'vaioiredel'ImmaterieKi^'ance], VIEL &Cie 

(i^rance). Metglvalue Limited (United Kmgdom), and Aneo (France). 

Managing Director of Fondaton Philippe Descaroentries (Belgium), 

Formation : 0o.Ome de iC'coe ^oiytecnnque de ^a-s 

Education: Graduate of the Ecoie Polytechmque (Paris). 

Biographie:Jean-Mare Desca'oentr^es. ex« oarfie'*chezMc< '>sey. 

a exe'ce des lonctoris de 0 'ect on genera e da'is de Q'ands 'j-ouces 

industries eu'Octeen;; (Sne 'T'ancel Dano-ie (Geneux) Sl-Gooan 

Csoar^ne/'-Grluqa,;, >'\i,e/o'it'-N Oeiqque). '>qenco ('•'I'lce} De 1982 

'"i 1991 e.=t ^'eside'ii-d'ecteu? gene-;) de Ca"wud Metaibox aus, 

de 1994 a \'y-)7. ^'esdeni-d'er:ieur ^ene'tr. de jull. dcmt i assu-e ,e 

redressernen! et la o'vat sal on 

Career history: Jear'-Marie Descarpentnes, former partner at MicKmsey 

has been a senior executive of some of Europe's major industrial 

groups (Shell (Frg.nce), Danone (Beneluxl St Gobam (Soam/Portugal). 

ihterbrew (Belgium), inqemco (France)), From 1982 to 1991, he was CEO 

of Carnaud Metalbox, then from 1994 to 1997 he was CEO of Bull and 

was 'esDons^bte fof turning the company around and its privatisation. 



CHRISTIAN GOECKING PIERRE LANGUETIN 

NATIONALITE SUISSE 

ADMINISTRATEUR 

MEMBRE DU C O M I T E DES REMUNERATIONS 

SWISS NATIONAL 

DIRECTOR 

MEMBER OF THE REMUNERATION COMMITTEE 

NATIONALITE SUISSE 

ADMINISTRATEUR 

MEMBRE DU COMITE D'AUDIT 

SWISS NATIONAL 

DIRECTOR 

MEMBER OF THE AUDIT COMMITTEE 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : l " 

APClon .8 7.anv!e' 1997 ^eeu .e 19 ma 2015-

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA: Frsi elected 

on 7 Januo'y 1997 Re-eiected on 19 May 2016. 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : 1 • 

eiect on e 4 ma' 1995. Ree.u e 19 ma 2016. 

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA: ,~i'st elected 

Oh A May 1995. Re-elected on 19 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes 

de direct ion et de surveillance de corporations, de fondations 

OU d'etablissements importants, suisses ou etrangers, dedroi t 

prive et de droit publ ic: Cor^sultan: banca -e e". finandei du groupe 

susse De'ney b Assoctes S A. (Susse) (memo'e de Crowe • lo'wain 

•riie'riator'ial), Vce-cesde'itdu Conse dad-n nisfat on deC M Ba'ique 

!'Susse'SA.5i.rsse/e! ^r^sdentdeionComted'eud-'t.ad'nmsUaieu'de 

Cai n leusB Trading b Services SA. filiate a 100% du Groupe Ca^" euse. 

Offices he ld in governing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations or 

institutions at 31 December 2016: Banking and financial consultant 

at Se'hey b Assoctes S.A. (Switzerland) (memtjer of Crowe Ho'wath 

nie'nat.onai), Deouty Cnai'man of the Board of Directo's of CiM 

Danque (Suisse) S.A. iSwifze'iand) and Chairman of its Audit Committee. 

d 'ector of Carmeuse Trad'ng & Se-vces SA. wholly owned subsidiary 

of tne Ca-meuse Grouo. 

Formation : CooTte CC ;Ie •l,J'"ive";:t»de LauSiinne, 

Education: G'aduate ol me Ecoie des • lautes Etudes CommerciaLes 

( i |X) . University of Lausanne. 

Biographie: Cn'ist an Goeckmg exerce depu s 49 a'ls les mgi el's de la 

r.'.nni i=:. :-.̂ . -a h'̂ aoce et en parf-ci yer c.f. i 'iriter-—e.-;ia(;on -••"a-̂ a^̂ sf. I ' . 

exf!"ce ces n-tet e-s auo-es de c'andes nsftutions oanca res en Su sse et 

aLio'es de p'o<e'5 anrz_.a s a des postes de d^recfori et d'Adm nisfatsLi' 

deegue il a occuae .e ooste de D"ecteu' de la geston o'vee de la 

o-mque .AJI.US Bae-' a Geneve et a Lugano . a 6ga e'nent la \ pa'le du 

•"'j'lse dad'ni-,si'aicnde je'ney & AsstxteL-S A oenda'it 20 ans 

Career history: Christian Goeckmg has spent 49 years m oani<mg 

6niS \va'-ce partiCLJIarly in 'manosi bic^inq. He hai worked in senior 

management and as deouty di'ector at map ' Swiss banks and Cngiisn 

o'o^e'age houses, and was Manager of o'lvale asset management at 

3anque Juius 9aer n Geneva and Lugano, i leaisowasa memberof 

tne Boa'd of D recto's of Be'ney & Assoctes S.A fo' 20 years. 

Fonctions exercees ay 31 decembre 2016 au sein d'organes 

de direct ion et de surveillance de corporations, de fondations 

ou d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit 

prive et de droit public : Aucur-e 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 

or institutions at 31 December 2016; N'one 

Formation : Lcenceen scences economqueset crjmmercia.eset 

Docteu' lonors Causa de I'Un ve's te de _ausanne 

Education: Degree m economics and business administration and 

Docteur Honoris Causa from the Un^ve'sity of Lausanne. 

Biographie; - e"e ,.a'>Gue! '>a fe t Cccte'e tout d-:-iOC"d a 'W-^. de 1949 

a 1954, au Se"teta'-.?if. de .O'ga'"isatcneu'ooeennederxooe'3ton 

ecvncnque. lyjs .5 Ge"ie. de 1955 a 1976. au Deoartemeni fe^te's. 

de ,;e;o'ic'np 01 ibi.qiie. A-nb^isMdeur de egue du Co'ise. fed^'al ai i" 

.vcco'ds corri'ne'Cciux des 1966 1 esl mempre ous P'Ssde'iI de a 

D'er:! on ge'te'aie de ^ j"^nque \a t onale Suisse de 19^6 .=i 198>S. De 

1985 a 1988. .fat oa'teduCo'i'.;el daamn.'it'ationde .a GR , 

Career history; P.-e-'re Langueim began his career m Par̂ s at the 

Secretariat of the Organisation for European Economic Cooperation, 

from 1949 to 1954. He then moved to Bern, where he worked (or the 

Department of Economic Affairs from 1955 to 1976. i-le w.̂ s Ambassaonr 

Delegate of the Federal Council for international Trade Agreements 

from 1966. and a member, then Chairman ot the Governing Board of 

the Swiss Mationai BanK from 1976 to 1988, ^ le was a member of the 

Board of Directors ot the 3̂ 8 f'om 1985 to 1988. 



ROBERT PENNONE URS SCHNEIDER 

NATIONALITE SUISSE 

ADMINISTRATEUR 

PRESIDENT DU COMITE D'AUDIT 

SWISS NATIONAL 

DIRECTOR 

C H A I R M A N OF THE AUDIT COMMITTEE 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradit ion SA : 1 " 

e tX.t c-'"i -e "i ,rrN e' V}\'i? ^ee.u e 19 n-ra '̂ \.}\'.>-

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA:F.rst elected 

on 7 January 1997 Re-elected on 19 May 2016. 

Fonctions exerc6es au 31 decembre 2016 au sein d'organes de 

direct ion et de surveillance de corporations, de fondations ou 

d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 

et de droi t public : ^tesident de GS Da-ique S.A. (Su ssei" 

Offices he ld in governing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 

or institutions at 31 December 2016: Chairman of GS Banque S.A 

(Switzerland)*. 

Format ion: Exoe'l-comptabledoiome 

Education: Certified accountant, 

Biographie: Rcbe't ^e'l-i.jnedevtmUivsocte.'JeDe.otiee'l 1975.De 

Vr-.- .••! VVti'? i.•.>$••'.:••.. e .-ivf̂ c .e c^o net dV)vocats .enz a Geneve ;X/LI' 

de.e.ct^oe' asc^ctele'eve/.••' Audo<i uiqu'a c!lusondeceliede'ne'e 

'r.''i;: '.'."y,t b vVn nnev • .le\,''t;'ii ao".? .Admn si'.-iteu'detequede.e'" te 

su sse |US('4ue'"i 1989 •0':,-;jueE'nstb'vV'i'nneyr'Lisonneaver:A'thi.j'ycu''g 

oour ceven r Ernst b "loung -De49S9-aTa-fin-de-l995rRor;e'-'-Pen"0'~e-

est memp'e du Conse-. d'adm nist'ai-on et du C^cm te execu' f d E-nst 

b Young. Du'am cette oe'ode, I fa t oa'tie du « '^Vo'.dwide 3an<ng 

Comm Itee « ei exe'ce egatement la fonci on de Manaq ng D recto' 

d"Zrnst h Younq M+A -Europe C'' 1994, Rooe't Pennonecee Pe'i'vor'ie 

b Pa'tners S.A. el oartic oe au deve.oosement de MC Secu' ties G'ouo. 

En 2004. i.devientco-fo'idateu'deGS 3anqueS.A. iidevent^'esdent 

du Conse-.. d'adrni'Mstraio'i en decemb'e iOiS. 

Career history: Robert Pennone joined Deloitte as a .oartner in 1975. 

In 1979, he partnered with Lenz law firm, Geneva, to develop Revex / 

Audiba until that company merged with Ernst b 'Whinney m 1987 Me 

then became Deputy Di'ectc of the Sw.ss entity until 1989, when 

Ernst & Whmney merged wth Arthu' Young to become Ernst b Young. 

• ie was a membe' of the 3oard of Directors and the Executive Boa'd 

of Ernst b Young from 1989 until end-1993. Durmg tnat time he was 

also a member of the Woridwde 3ani<mg Committee, and Managmg 

Di'ector of Ernsi b Young M&A Eurooe. in 1994. he established Pennone 

b ^artne's S.A, and participated m deveioomg the f^C Secu'ties G'ouo. 

in 2004. he became co-founder of GS Banque S,A,. and m Decemoer 

2013 ne was aooomted Chai'man of tne Board of Directors. 

NATIONALITE SUISSE 

ADMINISTRATEUR 

SWISS NATIONAL 

DIRECTOR 

Mandat aupres de Compagnie Financifere Tradit ion SA : V 

eieci on .e 7 ^anv e' 1997 Ree u ie 19 'n.-.ji 2016 

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA: F'St elected 

Oh 7 Ja.nuary 1997 Re-elected on 19 May 2016. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2016 au sein d'organes 

de direction et de surveillance de corporations, de fondations 

ou d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droi t 

prive et de droit public : Cconomiste Adm msfateu' ndeoendant 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 

public or private, Swiss or foreign corporations, foundations or 

institutions at 31 December 2016: Economist, mdeperideht director 

Formation : D o.ome -lEC de Un ve-s te de Sl-Gaii. 

Education: Graduate of the Hochschnte fur W^rtschafts-. Recnts- und 

Soziaiwissenscnaften (HSG) of tne Unversity of St. Gailen. 

Biograpliie : U-s Scnne de' a.'.i'es deux an'tees oassees &ez ,.EICA 

^ "iie':j-u.yj. occuL-e. de 19/1 j 1984 dilterenteLi rt;4'ons.3l)ilitei. iiupte'.. 

de .' -M / -VO (mic'vn ona: Mn'iagenie'ii I'lstituie,'. Lausanne . en est 

e'lfe aufes. D'ecteur,-iidminist'atfet Drecteu' du o'og'amme M3A. 

De 1985 î  2004, esi D ̂ ecteu' de .a fondaton l'Ci/'"Ri imte'natona 

'rvTi-ica. <•=' nsltuie) Del9B9a2012, fal OD'teduccosensegnant 

rj,i Swss'inance ihiitute et de2006a2CU, ' ensegne la finance 

-in le ' n ; I lo no'CT?! -iagesl-on-p smsc'.'ies-^Fini e rnal-onal—i" -Tsrsi^ 6enever' 

Career history: Ui's Schnede' spent two years at LECA, i teerorugg, 

before jommg trie iMi/iMD (inte'national Mariagement institute! Lausanne 

virf̂ ere he held different positions I'om 1971 to 1984, including Administrative 

Director a'^d Director of tne MBA programme. He was Director of the 

iFCi/FRi Foundation - international Fi.nancial Risk institute f'om 1985 to 

2004. From 1989 tn 2012, he was a member of the academic staff of the 

Swiss Finance institute and. f'om 2006 to 2011 he taught international 

finance and risk management at the International University. Geneva. 

AUTRES FONCTIONS OTHER POSITIONS 

Aucun des administrateurs nexerce de ionction officiate ou p':ilitiqje 

au 31 decembre 2016, 

Aucun des admimstrateurs ntexerce de fonciion de direction ooCralionneils 

au sem du Groupe an 31 decembre 2016a rexcepnon de PatrcK Combes 

D'ecteu'general de Comoagnie Fmanctere "tradition SA. 

i^o directors held any official or political positions si 3; December 2016, 

No di'ectors held an ooerationai mariagement position withm the Grouo 

at 31 December 2016, exceot Pat'ok Combes. CEO of Compagnie 

Fmanctere Tradition SA. 



DIRECTION GENERALE 
EXECUTIVE BOARD 

PATRICK COMBES FRANCOIS BRISEBOIS 

NATIONALITE FRANCAISE 

PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

MEMBRE EXECUTiF 

FRENCH NATIONAL 

CHAIRMAN AND CEO 

Apres un M3A de.ive 03' ia Columbia 3us ness Scnoo., ^af c< Cciimoes 

'.ichi^tnVIFl b CiC ft" 1979 ci va p'OQrnssivcmc":transformer I,T :;rx-.etc. 

ra'>to<^'crossance'n(e.'Tequ'exte"ie. ra'iC'3'seous''ife"iatona.e, en 

^n acteur global des marches fi-a^ciers mo~dia,^x. S" 1996. lorsque 

V i l _ b Ce o'e'id .econt'O.edeComoagne ".nanc.e'e~'adtionSA.'. 

est nomme ^'Ssdent du Consei. dadmmstraton. li est Cnevaie- de 

,T -tecon d 'lonneu'. 

On hi; return frcr- New YorK in 1979. Patrick Combes took over ViEL & Cie 

Q'adualiy fansfo'ming the Company through organe and acquisifion-led 

nrcwtr^. firs: in France and then on the intemational (eve!, mto a glonat 

oidye' .'> the world's financial markets. In 1996, when VIEL a d e iooi< 

contro. of Comoagnie Financtere T'adition SA. he Oecame Chairrrian 

of ine Goard of Directors. • le ŝ a Knght of the Legion of Honour 

ADRIAN BELL 

NATIONALITE AUSTRALIENNE 

DIRECTEUR G E N E R A L O P E R A T I O N N E L A S I E - P A C I F I Q U E 

AUSTRALIAN NATIONAL 

C O O ASIA-PACIFIC 

,':• Q 'Vi 'p de Sydney Ad' an 3e:i etud e e .apo'^is e! .e -rv>nda^ n aptes 

ses eludes '-econda 'es et s nsta. e a ~o<yo en 1986. ou i enta^ne sa 

cai • eie SU' ies rn;]'i:.nes nioneta-'es A ce t t'e. . a ete .e te'riom Q- V leqte 

:ie -iomo'eux cnanqemenis ntervemjs sur ,es nna'Ches mcneta'es 

rjs ,-i' qi ies depu s ire'ite ans,'-. a I'avai.e a S ngaoou' en 1991 et a stJoe'v^se 

'rxoa-'iC'i de ~'dditon en Asie ei en Austra.e dac-cd a "o^yo. ous 

'jtji t les p'r'cipdtei, pdce.- •- \ij"cieii;sdu .lo-'-t ilerit syo-iq^je, o., 'idd lioii 

ses"n-ico'teco'n'Tieteore'n:e'C'oupedecou'!age nie-p'ofession-ie. 

Ad'an 3eli 's a native of Sydney, Australia. He studied Japanese and 

fviandarin after leaving high school, and moved to Tokyo, Japan where. 

in 1985, he began his career in the money markets, i-le has experienced 

first-hand many of the changes that have occurred over the past thirty 

years in the money markets throughout Asia. He worked in Smgaoore 

in 1991, and has overseen the expansion of Tradition's presence m Asia 

and A-jsiralia. first m Tokyo, llieri e'-.compassing all the rriaic loreig'^ 

exc'nange and rrvoney market t.'admg c-f'es througrxAit Asia. wne''e 

"^'adt on is now known as the p'e-emmeni interdealer orokmg grouO-

NATIONALITE CANADIENNE 
DIRECTEUR FINANCIER 
CANADIAN NATIONAL 
CHIEF FINANCIAL OFFICER 

Francois 5risebo £ es". D/eceu' finanrie- du Gro.,pe e' "e'"''bre ce la 

Di'ecton gene'aie deous 2012. li stest,ont a Comoagne Fmance'e 

Tr^ri tion c" ?002. d',ibord conT^-n r-nsoons^bte d > report -̂ q finanric 

p^is corHiL'ieu' f injnoei cu Groupe en 2009. Avjn! de lejo -d ie 

Comoagn e r nar-c e'e ~'ad t on. I; deouta sa ca" e'e c e z I-nst b You'ig 

au Canada ou s en Su,5se, ~ tu.s 'e d"u'' jacca-au'eat en Adm nisfai on 

des Afaires ei d'l me I cence en Science Cnrnptab.e cie. 11 H/ers:'t^ Laval 

(Canada), i"'a'ic;o s B'isecuj s est compla;),e ag/ee et memo'e de .'O'd'e 

des co'viplables o'ofess onneis ag'ees du Oitepec. 

Francois Brisebois is the Group Chief Financial Oi^cer and member of 

the Group Executive Soaid s.-nce 2012. i fepmed Compagnte Finano&e 

.iTradition in 2002 as Head ol Group iinanaai reooitinq beiore being 

aopomted Group financial controller m 2009, Prior to jommg Compagme 

ri.nanctere Tradition, he began his career at E'nst b You-ng m ooth 

Canada and Switzerland, "'ancois B'lsetxjis noids a 3acne;o''s degree 

in [jusiness Admmistralion and a L cence m Accounting Scence f'om 

Laval University (Canada) and is a charte'ed accountant memoer ot the 

O'dre des comptabies p'ofessionnels agrees du Oue'oec. 

MICHAEL LEIBOWITZ 

NATIONALITE AMERICAINE 

DIRECTEUR GENERAL OPERATIONNEL A M E R I Q U E S 

ET EMEA 

U.S. NATIONAL 

C O O AMERICAS AND EMEA 

M cnaei .ecxiw ts deoute sa car' e'e o e z ""'ad t'On " na'ic ai Se'v ces 

en 1991 el 'Jevient ^espc'isao.e Oes octe'ai o'ls de change mood a.e .̂ 

de'FSa -ond'ese'i 199.'i- De 2000 a 200S, i. est Di'e/rteu'qene'a.de 

T~S-tCA^VOlb'Oirer uri irncortdi i| t j j r i ussejr de Hqtiiu te iJijni .f; dor noil le 

das ootO'is de cnsnge, et en 2005. i est -lommg D.'ecleu' gen&a 

de ~"S £u-OGe el D recteu- des =rodu ts act cms oour .e C'oupe. i n 

-iovemp'e 2007 i- est 'xjmme D 'ecleu'gS'te'a. de.eQueauxooerai ons 

de cou'tage du Groupe '"'adton a ^cid'es (T"S Eu'ope et ~',3d(ion 

LJK), puis D rgcleu' gene'al de.egue 3ux Oce'at O'̂ s oou' .'Hu'ooe du 

G'ouoe "radton en decemO'e 200S • esl egatement D"ectey des 

Oc-eratcns du Grouoe " 'ad tcn oou- \a -egcn Ame'queset -"iVi£A 

T-tu.ii'e d i n d n:"'nt^ t;'-i ; f o t de "un^f^ri'iedp • \oK'.'a. \e>,v Vf:,'̂  et 

dunO'-O.&'rie:.lesopncesecr^no'^iques-J^: \Jn ve-slede ."-',;i:Je \e-^j 

/o ' ^ . est 'viemo'e du rc/e q"' Cxcna'Kje Co'fi''"! itee 'TXC) 



Mcnae! Leiocwtz began his career at Tradition Financial Se,'vices m 1991, 

and m 1993 became head of TFS Global Foreign Exc'nange operations 

n London. From 2000 to 2005, he was CEO of TFS-ICA? VolO'Cker, 

the leading liquidity provider in Global Foreign Exchange Options, and 

in 2006 he was appointed CEO of TFS Europe and Director of Global 

Group Equity Products, in November 2007 he was appointed CEO 

of Tradition Group's combined brokerage operations in London (TFS 

Europe and Tradition UK), and then CEO of Tradition Group's European 

ooerations in December 2008, IMichael leitxwitz is alsoTradtion Group 

Chief Operating Officer (excluding Asia and Paris), He holds a Juris 

Doctor degree from Hofstra University New York, and an economics 

degree from New York State University, Michael LeiPowitz is a memt)er 

of the î ederal Foreign Exchange Committee (FXC), , ., , 

LARRY ROSENSHEIN . .-

NATIONALITE A M E R I C A I N E 

DIRECTEUR G E N E R A L O P E R A T I O N N E L (COO) 

DE TRADIT ION A M E R I Q U E S 

U.S. NATIONAL 

C O O TRADIT ION AMERICAS 

,.,-r'y ^osensne n depute sa ca"te'echez ~'adton - nanca! Se'vces 

en 1987ets'insta.leauw30onen 1989oui.o'e'id .a resoonsaoiiedes 

Colons de chance oour .Ase. En 1998, I est no'nmc Drecteu' de 

~'S Asia et en 2001. D recteu' des Ope'at ons de Trs- CA^ Vo.O'o<er. 

p'C-micr iournsscu' PC I quid :C dans Ic domaiiic des options dc 

cnange mond ates. i n 200S et 2009, I agit a t tre de Co-resoo'isabie 

nfcrmat que du G'ouoe Enaoui2009, lesthomrneP'esdentde~'S 

•"ne'gy et ^esocmsabte des act v tes de "i""S c-our ia teg^o'i A-ne- ques-

; i 2 0 l 4 , deventCOOde"'^'ad!on,Ame'queri " tua 'ed 'une cence 

en ',c en.̂ es et syf.teTies d' 'ifo'TLiiLon de geston de .Un ve'S te du 

'j 't l j.v^ree\ d u " '•''.BAen fi'idiicedelunveisii.4 -si'.eqi' JickniOn. ii 

e-,t nie'rio'e du <acoii A.o'ia C'de-. 

Lar'y ^osenshen began his career at Tradition Moanoai Services m 1987 

and moved to Japan m 1989 as Asian Head of fX Options, in 1998, he 

was appointed Director of TFS Asia and m 2001 as COO of TFS-ICAP 

Volbroker. the leading liquidity provider in Global Foreign exchange 

options, m 2008 and 2009, he acted as Co-head of techrrotogy for 

the Group, m August 2009 he was appointed Chairman of T,"S Energy 

and Managing Director of T^S Amencas, In 2014, he became COO of 

Tradition Americas. He holds a 3Sc degree m frnance and Mariagement 

Information Systems from University of Delaware and an MBA in 

'mance from rairleigh Dickmson University He 'S a member of the 

Kaooa Alpha Order 

DOMINIQUE VELTER 

NATIONALITE FRANCAISE 

DIRECTRICE DU MARKETING S T R A T E G I Q U E 

FRENCH NATIONAL 

STRATEGIC MARKETING DIRECTOR 

"^tu.a'e d'un .Maste' en econo'ne aopiquee de lunve-s^ie ^a's-

Daupnine r'ancej. Dom n qi le Ve.te' mteqre la banque des ma'cne.s 

de Tl-iomson (au.ou'd'hui ~na.es). .a DA~;". a sa creaton en 1986. i n 

1939, e,le esi fommet; D'ect' ice de la tresore' e et du fir uncem-i^ni du 

g'cv.ipe Se'ns'd lAYOT spec a. ste de .a d'-st'icxit-'on. ~.tu,a -.e d'u-i MO.A 

dPiv'Sp^i' i lEC "ars("'a'icelen 1996 e e'e.O'itV "_aCe. a soctete 

>'rne'ede Comaigne Fmance-e "radton SA o-^urade' le -'^r^jdeni 

danr, ses o'o.ets de deveioopemeni. "n 1999. e,e cee .a s'jceie de 

'r.:,':,u'tage en .g'le de V t l . b Ce. Canto..!: dont e..e esi -'esdenie-

d'ecl ' ce c;e'te'ate .usquen a v . 2001. lite est actueite'rie'U D'ecfice 

di.j 'ya-<ei.-ig sirateg que de (.lomoagne '•nunc e'e Trad tion SA 

Dominique Veltc holds a Master's degree m Applied Economics from 

the Unive'sity of Paris-Dauphine (France). Sne jomed BATIR the capital 

market banking a'm of Thomson (now Thales), when it was formed m 

1986. in 1989. she was apoomted i-iead of Treasury and Fmancmg at the 

Bernard i-layot Group, specialists m wholesale and retail distribution. She 

obtained an MBA from H£C Pans (France) m 1996. and jomed ViEL b Oe. 

the parent company of Compagme Firiarxtere Tradition SA. to assist the 

Chairman on development projects, in 1999, she created ViEL b de's 

online broker. Capitol.fr and was its Chai' and CEO until Apni 2001. She is 

currentlyStrategiclviarketirig Director ofCompagnie Fmanctere Tradition SA. 

AUTRE INFORMATION 

Imi. Asse".taio de "alorv^.te a-rte'ca'ie ^'esdentde "aditon Ame'ca 

—C' a quite ia D'eci ĉ n genev:j,e au 25 cw. 20l?:.m, Asse^ato a ooier^i 

iO'i d-pifl'ne d'econonie auo'te de lu'iverste • loist'o et a ete ad'^'is au 

se'ide ia \ri!o-i.ni jusness : lo-icy Scaelven 1971 Ln 1975 I derxjte sa 

ca"e'ea Wc>.StreetcnezM..'WIMa'sn:i.i 'X.\speca.stedei-n\^'cnesdeg'e 

agte. :i'ne;}'e~radton A-ne-ca _.Cen 1986enqualtederest;-cnsabte 

des ma'C'tes rrorteta 'es el des denotes cou't te"ne, Ln 1991 . est o'O'iui 

D 'ecteur cene-a.. Zri 200f>, da'is u'l contexte dexo:insic/'de rxD 'eivlDeater 

- X aPaiefo'rTiedecnanQeoi::iu-pa'tcule's i esi'lomme ^tes-deni 

OTHER INFORMATION 

Emil Assentato U.S. nationai, Cnairman of Tradition America LLC ceased 

to be a member of the Executive Board on 25 Apni 2017 Emil Assentato 

graduated from i-lofstra University witn an economics degree and was 

inducted mto the Natonal Susmess l-tono' Sooety m 1971. in 1973 he 

slaiied hic- caree- on Wall Street ai M.'\W, Mars'nail Inc., which was a li"r' 

tnat focused on OTC marwts, i-tejomed Tradition America Li_C. m 1986 

as Money Ma"<et and Short-term Derivatives manager and m 1991 was 

apoomted CEO. in 2006, as the retail forex platform, FXDirectDeate' LLC 

grew, he was appointed Chairman, 

' tr(ir-pir-cfTii;ri; 'i^dilMi-it-.j: ^fit Ann?iii'.3! ll"-

• f orr^erly 'radiiion (Nofih Ar'ierics! ir^c 34 

http://~na.es
http://Capitol.fr
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L'EQUATION DE FISHER ET LE RISQUE 
DE DEFLATION 

La liste des pnncipates Banques Centrales, de laquelle il faut partieltement 

soustraire la FED, a ete fortement preoccupee par les risques de deflation 

avec une chute continuelle de ta v^locite de la circulation de la monnaie. 

Celles-ci ont done applique a la lettre I'equation de Fisher et ont augmente 

sensibiement I'ofire de monnaie, Ces institutions, qui sont devenues 

mcontournables, ont pratique la politique monetaire du guantilalive easing. 

concept invente par te professeur aliemand d'economie Richard Werner, 

en 1994, u s'agit de mesures non conventionneiles de ooliiiQue monetaire. 

Les taux oifidels des Banques Centrales oni done eie nuinlenus a 'Jes 

h'veaux tres bas et rneme rtegatfs par la BCE (te taux de deoOt). la 3NS, 

laBoJetlaRiksOank. LaBCE, I'O/dtadydeLondres, laRiksbank-eillaBoJ 

oratiquent le au3ntt'.aiive easing avec tes achats de bons du tresor. Selon 

les caiculs mensuels oc I'economiste Edward Ya'deni. a la fin du mois 

de fevrie'. I'exposition des prmcipaies Banques Centrales etait proche de 

18 billions de dollars. Cette exposition etait de 6.5 billions a la fin de 2007 

Ces donnees prennent en compte les bilans des Banques Centrales des 

USA. de I'Eurozone. de la Grand Bretagne. du Japon et de la Chine. H faut 

comoarer ce montant a la dette publique des Etats de 44.3 Pillions et a 

la capitalisation boursiere proche de 71 billions. Au cours des dermeres 

annees. ces politiques monetaires tres musciees ont certamement evite 

une crise majeure de i'economie mondiaie. qui est en tram de,vivre une 

grande revolution technologique et siructu'eile. Cette crise se manifeste 

par des chocs violents des plaques tec'toniques des differentes m^acro-

regions. Les Banoues Centrales ont aussi pallie I'insuffisance des politiques 

r idfintsires e: fiscates pra'inu^es qar les qCT.i\tetnements. 

Ma:s leu'S poutiques oni aussi habitue de nombreuses economies a cette 

d'ogue (douce et en ce'tains cas tres forte) et ont permis a plusieurs 

gouvernements de 'etarder ies reformes et ies restructu'rations de leur 

economic. Les critiques contre ces politiques monetaires s'intensifient 

et ie debat au sem des comites de politique monetaire est tres anlme. 

Comment sortir progressivement et sans trop de casse de cette chase 

pour retourner a la politique rr-Lonetaire « normate » ? l^rofitant de la 

nette amelioration de i'economie americame et de la repnse moderee 

dc I'inflation. la Fed a procCde a des hausses progressives des taux, mais 

avec la patience et les doses des apothicaires. Les autres Banques se 

pteparent, mais elies sont tres prudentes. 

THE FISHER EQUATION 
AND THE DEFLATION RISK 

TOTAL ASSETS OF MAJOR 
CENTRALBANKS 
(all in t r iU ions o f US dol lars) 

. The world's leading central banks, excluding to some extent the Fed, 

were extremely preoccupied last year with the threat of deflation in 

vew of the continuous fall in the velocity of money Applying the 

Rsher equation to the tetter, they responded by increasing money 

supply considerably In a show of force as key players in the world of 

finance, they brought to bear programmes of quantitative easing (QE), a 

concept irwented n 1994 by tne German economics professor Richard 

Werner OE conssts of unconventonal monetary pol cy measures The 

central banks thus kept their benchmark interest rates at very low and 

even negative teveis in the case of the ECS (its deposit rate), the SK B. 

the BoJ and the Riksbank. The QE programmes of the ECB, the BoE, 

the Riksbank and the BoJ moreover included purchases of Treasury 

bonds, Acco'ding to the mo,nthly calculations of economist Edward 

Yardeni, at end--eoruary tnis year the major central banks owned 

assets worth a total of USD 18 trillion, up from USD 6,5 trillion at end-

2007 These figures include the central bank assets of the US, the euro 

zone, the UK, Japan and China. The current total should be put inte> 

perspective with the aggregate public debt of these same countries 

(USD 44,3 trillion) and Oieir stockma'ket capita'jsafon (a'^ost USD 71 

t'ilton). Thanks to these fo'cefijl monetary policies, a severe recession 

nas no doubt been avoided in recent yea's in a global economy that 

is ex.oeriencing a technological and struaural revoluton. This upheaval 

is due to the brutal collisions of the tectonic p'tates represented by 

the macro-regio.ns, The central banks have moreover made up for 

the ack of budget and tax policy initatives on tne part of natbnal 

governments. However, many ecoriomies have become addicted 

to these ultra-acco,mmodatve methods as to a kind of drug (soft m 

some cases but very hard in others). Money injections have enabted a 

number of governments to put off introducing reforms and restnjctunng 

their economies. Criticism of central banks' unconventional monetary 

oo jcies is intensifyi'ngand their policy-setting committee meetings have 

become the scene of heated debate. The problem lies in finding an exit 

strategytoendtf^esegambitsgradually without too muchdamage, and 

•return to so-calted 'normal' monetary policies. Taking advantage of the 

Ame'ican economy's unquestkjnable upturn and a moderate bounce 

m infladon, the Fed has raised interest rates progressively patienLy and 

m homeopatliic doses.The other central banks are o,'eoaring to follow 

suit î ut their attitude is very cautious. 

'2008'2009'2010'20H'2012'2013'2014'2015'2016'2017'20ie' 

(source Yardeni Research - Brookville. tsY - Mars 2017) (SoJrcei Yardeni Research - Brookviiie, NY - iVi.afch 2017) 



LES « VERBUM », UN PUISSANT 
INSTRUMENT DE POLITIQUE MONETAIRE 

Depuis la cnse de 2008, les prindpaux banquiers centraux ont de plus en 

pius recours a ia communication et a la « parole » comme instrument de 

politique monetaire et de dialogue avec tes marches. La puissance de cet 

nstrument. dans un monde domme par la communication et la rapidite 

•je sa dflusion. renforce et donne du tonus a la politique monetaire. En 

o'ai que, toutes ies annonces de nouvelies mesures sont precedees par 

des trs de dalles t'agantes pour p'eparer ies marches. 

Ces exe'cices de pu'e semantque e-^tent les surp'ises et les reunions 

des canquie's ceniraux se transforment en rendez-vous de notaires et 

d avoues. qui prennent acte de decisions munes au cours des sernaihes 

precCdentes. La dialectique au sem des conseils n'est pas un signe de.. 

faiblesse. mais un indicateur de sagesse, de responsabiiite et de debat 

intense. On oeut observer que la composition des comites de politique 

,monetaire a change rapidement de structure, 

Dans le passC. tes banquiers centraux provenafent essentieilement du 

monoe bancaire et des affaires. Depuis une petite vingtaine d'annees, un 

bon nombre de banquiers centraux sont des brillants anciens etudiants des 

g'andes universites mtemationales, ayant accumute de I'exoerierKe dans 

Tense gnemeni. dans I'admimstration oublique et. dans certams cas. meme 

dans le secteu' orive. Ma\%. en large mesure. ces iTauts fonctonnai'es ont des 

.ADN tres semblaBIes et tous ont passe du temps sur les bancs des universites 

comme le M'-T, Harvard, ^'i-nceton, Stanford. Columbia. Chicago. Oxbridge... 

DES MARCHES « DIFFICILES » 
DANS UN MONDE PEUPLE 
PAR DES « CYGNES NOIRS » 

Lannee 2016 a ete particulierement difiicile pour tes traders, les atbitragistes, 

ies gestionnaires et les hedge funds, les fluctuations des cours sur tous 

ies marches ont ete vioientes et les changements de direction des trends 

ont ete, dans beaucoup de cas, brutaux; ils ont pris S contrepied meme 

des vieux routiers chevronnes des marches qui ont subi des pertes ou 

ont enreg sire des oerformances mediQcres... a ce oropos, on oeut citer 

un cas symboiique : en 2016. te gros fonds qui gere ie pat'Tnome de 

TUn.ve'Site d'-larva'd a perdu 2 m'lua'ds de S-

A .a oase de ce pnenomene, ii y a une distorsion du marcne creee oar 

.e fait que. souvent oeaucoup de t'aders ont 0 meme oomion .sur la . 

tendance des o'x. do'ic tout le monde esi« Dull» ou « oear» au mSme 

moment, "̂ out changement de tendance genere des achats ou des ventes 

collect fs dans un marcne qui nest oas positionne pour tes aosorber. 

te^j-es oe vioientes fluctuations des prix permettent done de retrouver 

tes nouveaux equilibres. Msis les marches perdent un degre d'efficience, 

De plus, I'annee a ete parsemee de cygnes noirs. comme le vote pour 

te Brexit, le desastreux resultat pour le gouvemement italien a la suite du 

referendum et la surprise de Itetection de Donald Trump. 

Les marches ntetaient pas positionnes pour ces evfenements et on! du 

co"iqer les aniicipations. Mais ils ont aussi montre une grande resilience: 

ao'Cs ies premiers moments de pamque et de doute, ils se sont ressaisis. 

Les analystes et tes commentateurs politiques n'ont cependant oas 

enco'e saisi un phenomene nouveau : le ras-le-bol des votants contre 

.'estani .ihmeit oolitico-economique qui se ma'̂ ifeste pa' le « vote-contre » 

o.utot que par le«vote-pour» et surtout ia rumeuse et fracassante chute 

de ia ciasse moyenne dans ies democraties occidentales, vct-me d'une 

uoerisauon rapide de i'economie. dune numensation des structures et 

dune moridialisaton ifTdiscnmrnee, Les irxjicateu's economiques peuvent 

s g'ia.er ie beau temps, rnais beaucoup de monde reussit a peme a survivre 

et n'ori ive plus a joindre les deux bouts a la fin du mois. 

WORDS, A POWERFULMONETARY 
POLICY INSTRUMENT 

Siiice.the 2008 fi-nencial crisis, ihe major cen'jal banks have increasingly 

used, communication and 'words' not only as a ,monetary policy 

toot but also a means of dialogue with the, markets. In a world 

dominated by communication and its swift disss-minatkin, the power 

of v/ords Peefs up monetary policy and gives it punch. In practice all 

announcements of new measures are oreceded by spurts of tracer 

bullets to prepare the markets, Tnis is an exe.'cise in pu'e semantics to 

prevent su'p'ises. Central ban<s' policy committee meetings have thus 

been transformed into appointments between notaries or solicitors 

whe.'e the decisions nurtu'ed over the past weeks are voted on.as a • 

formality. But rather than reflecting weakness this dialectic is a sign of 

wisdom, responsibilily and intense debate, it is worth noting that the 

composition of policy committees has changed rapidly 

tn the past the r̂ members mainly came from tne ranks ofthe banking 

industry aiid the business community, in contrast many ofthe new 

breed of.central tankers to emerge in the past 15 to 20 years fiave 

: been brilliant graduates of the wo,'ld's greatest universities. They are 

leading lights who have gained their experience In teaching, public 

administration and, in some cases, the private sector. But even so, 

-these *ban,<ers' bankers" all have very smilargenes and all of them 

• have sat in the lecture halis of MIT, Harvard, Princeton, Stanford, 

Columbia, Chicago. Oxoridge and so on. 

tOUGH MARKETS 
INAWORLDPEPPERED 
WITH BLACK SWANS 

. 2016 was a particularly difficult year for traders, arbitrageurs, money 

.managers and hedge funds. Price fluctuations in all markets, vrere 

brutal and trend reversals happened suddenly Even seasoned market 

veterans, caught looking the vwong way suffered losses or managed 

only mediocre returns. On tnat score we can cite a token example: 

in 2016 the large fund that manages the assets of Harvard University, 

lost USD 2 billion. 

Beneath all th ŝ were market distortions created by the fact that many 

traders often nave tne same v ew on a proe trend. Everyone is eitner 

bullish o' bear-sh at the same moment Any change of fend gene'ates 

.herd buyng or selling in a market that is not .oositloned to absorb it. 

Thus only brutal pr^ce fiuctuab'ons make it possible to bring values', 

back iinto balance. But the miarkets are losing some of their efficiency. 

Moreover, last year was punctuated a number of 'black sv/sns' such 

as'the Brexit vote, the disastrous result (for the government) 6f Italy's 

referefidurh and the surprise victory of, Donald Trufrip, 

The rriarkets were not positioned for these deveioprhents and had 

to correct investors' expectations. Yet they also de,monstrated great 

resilience; after the initial mo.ments of panic and doubt, they gathered 

tfjeir wits, Many analy^ and oolitical commentators have neverthetess 

failed to grasp a new phenonienoa' voters are fed up with tne politk:^! 

and economic establishment, meaning that they now vote 'against' 

rather than ' fb ' ' an issue or person, More ruinous and even shattering 

is the decline of. the middle class in Hie Western denxcrades, brought 

, low by the rapid 'Uberlsaton' of their economies, by the digltisatior) 

of familiar processes and tyy md'SCTiminate globalisation. Economic 

ba'ometers may be indicatmg fa r weaUier but many people are either 

barely surviving or simoly unable to ma'<es ends ,meet any more. 



FAIBLESSE DE LA VOLATILITY 

Certams evfinements politiques et me.me eco,nomiques ont secoue tes 

marches et atimente des douies. Mais, sur tous les marches, la voiatiiite reste 

reiativement faiple. avec queiques petits sursauts locaux et temporaires. 

L'annee 2016 el le debut de 2017 sont marques par une faiblesse prorioncee 

de ia voiatiiite sur ies marches. Les acheteurs de volatHite ont jete pa' la 

fenet'e des millions de dollars pou' se proteger centre des evenements 

non antiopes et des nsques. 

Mais, in fine, tes ma'ches ont enregist'e des fluctuations j-elativement 

modestes et ies ohases de va'iatons v.rulerites ont ete lim>tees- A ̂ a 

'eche'che de rendements. ies mvest'sseu's ont 6te I'es souvent vendeu's 

de voiatiiite oour encaisser une prime, meme modeste. De pius. I'mtCret 

SU' ies options se porte mamtenant sur de strategies complexes, s'articulant 

SU' I'achat dune opt'on combmee avec ia vente d'une autre ootion: done 

i'achat net de voiatiiite demeure Umite. 

LOW VOLATILITY 

Last year was hignllghted by a couple of political upsets and even 

a few economic developments that rattted the ma'kets and sowed 

dou'ots. But on all the world's exchanges volatility remained relatively 

low, punctuated by the odd localand temporary spike. Option buyers 

threw millions of dollars out tfie wndow to hedge against unexpected 

events and risks. 

In the end, however, tne markets' movements stayed within fairly 

rnoderate bounds and tne few periods when prces res.y gyrated 

were short-lived. Yield-hungry investors ve,'y often sold options to 

pocket the premium, howeve' small it was, Mo'eover, interest in 

options has now turned to complex strategies that invo'^« bui^ng 

one vehicle white selling another. In this case the net volatility thai 

players buy is limited. 

iS.j jrce lcderdlRC'>?ivoorSi l.!-.uis• wars ;0 !7 I 

FLASH CRASH ET ALGO-TRADING 

Le fam.eux flash crash (1" aoijt 2012) et les mouveme,nts erratiques des 

T. Bonds sur le marche de Chicago au mois d'octobre 2014, quand 

I'ordinateu'' de la bourse a du traiter jusqu'a 40 ordres par milliseconde 

ont ete suivis par oautres fluctuations vioientes et incontrOtees des prix 

sur les differents marches, 

Les programmes d'algo-trading se diffusent et les nsques d'autres flash crash 

se mult plient. Ceo al mente une forte preoccupation oarmi les Banques 

Centrales el ies autor-tes de contrOle des bourses, qui ne oeuvent nen 

fai'e, sauf declencher des systemes de couoe-circuii. Au cours de 2016, 

des banques. des gestionnaires et des hedge funds importants ont fait te 

choix de se doter de puissants systemes d'algo-trading pour rempiace' 

le negoce realise par I'etre humain... 

De plus, on assiste 3 introduction de systemes de trading sSmantique; 

un systeme tres sophistque reagit. avec des ord'es d'achat ou de vente. 

en tonction d'une lr^fo'mation qui est tf ansmise par les agences de presse, 

D'autres systemes anaiysent la frequence de certains mots et concepts sur 

ies reseaux sodaux et reagissent en passant des ordres sur ies marches. 

°3r ailleurs, li faut noter que la vitesse de transmission des ordres a encore ; 

etc rCduitu pout p'orna des piogiOs oc â technologic et dc ta regie du 

« first in first out» appliquee sur ies bourses, Maintenant, des ordres entre 

New York et Chicago transitent via laser a la vitesse de 4.5 miliisecondes, 

te mfime ordre emplpie entre 8 et 9 millisecondes s'il est transmis par les 

«/ieux systemes oe 'outage »(cable opUque ou en cuivre ou par satellite,,,).. 

[Source Federal Reserve of SL Lojis - .Viarch,'2017) 

FLASH CRASHES AND ALGO-TRADING 

.The infamous flash crash (on iAugust2012)and Ô e erratic ma/emients 

in Chicago's T-bond market in October 2014, when the exchange's 

IT system had to handle uo to 40 orders oer miliisecond. have smce 

been followed by other wild fluctuations ir̂  which prices on stock 

exchanges have spun out of control. 

Algorithmic trading programs are now widely used, with a mounting 

risl< 0' new flash cashes, This is fuelling deep concern among central 

banks and financial regulators who. when a crias erupts, cando nothmg 

but trip .the circuit-brea:<ers, in 2016 large banks, money managers 

arid hedge funds equipped themselves with powerful algo-trading 

systems to reo'.ace human securittes and cur'ency dealers. 

Another highly soohisticated i<ind of trading, based on news, responds 

with buy oi" sell orders to informaton provided by press agencies.. Still 

others analyse the frequency of keywo'ds and concepts used on 

social netvi/orks and ukewise react by placing orders in the markets. 

Also worth noting's the fact that tne time it tal<es to relay orders has 

shrunk further to capjtalise on technological progress and the 'first 

in. firstbut' rule that applies on stock exchanges. 

At present orders between New York and Chicago are sent by 

'saser in the s,oace of 4,3 milliseconds, ll lakes the same order 8 lo 9 

milliseconds to be sent using the 'old routing systems' composed of 

fibre-optic or copper cables and satellite connections. 



LA REGLEMENTATION, SES EXCES 
ET LES DOUTES 

Au cours des premieres annees de ce siecte, un comportement trop 

risque sur les marches a ete adopte par tes mte'venants. L K corisequenceS 

ont ete ires lourdes pour ia staomte des marches avec un impact negatif 

sur iteconomie reelie. Les autontes de controie et les gouvernements 

ont 'eagi. 'is ont concocte une sene de mesures et de no'mes visant a 

m eux cont'oier le comoo'tement sur ies marches. Mais, une fois encce, 

:a teg.siation est passee d'une grande tegerete a des mterdictons et des 

coni'oles tres stricts. qui ont oenalise la Iquidite et la profondeur des 

ma'cnes ca' un certam nompre d'operateurs s'est retire des marcnOs et 

t>eaucouo de banques oni reduit leurs activites. 

_a'rivee de radmmisiralion Trump el, peut-eire du Brexll. peuvent 

3'imenter une revision importante des carcans dans lesquels 

,a finance a Cto confinee. d'oU le nsque dune dichotomie entre le 

marcne americain (et probablement anglais) et le reste des marches 

rnondiaux. Certaines institutions se tiennent pretes a migrer d'une 

oiace a une autre pour obtenir les meilleures conditions de negoce. 

UNE ECONOMIE MONDIALE QUI SE 
CONSOLIDE AVEC LES GROS PARIS SUR 
TRUMP ET SUR LES BANQUES CENTRALES 

i^ortement aidee par la strategie des banques centrales, I'economie 

-riond'aie reorend des couieurs et ia crdssance. meme si elle reste rnoderee, 

sembie etre -^e^leure avec une lente reor-se de I'mf lation. Evidemment. les 

nte"ogations su' <.a « stagnation seculaire » demeurent mtactes avec une 

fa oiesse du deveioooemenide ia productivte, une anemie permanerite de 

.a consornmation ei des irTvest̂ sse,mehis. des gains de oroductivite qui sont 

.•mtes des tensions creees oar ies migratons mternatonales pour des rarsoris 

&:onom!ques et pol'ti-ques et'. empkji tres l;rn;tedes pof'tiques budgetaires 

e; fscaies, l,es marches apres a^/oir« vivote » au cours dune large partie 

oe 2016. se sont rCveiltes vers la fin de Iannee, Ils ont paric sur un « plan 

Mar shall»lance par Trump en faveur des Etats Urns et sur une remontee des 

taux dCcidee oar la Fed et. dans un second temps, par tes autres Banques 

Centrales pout tenir compte de lameiioraton de Iteconomie mondiaie et 

o'une lente reprise de I'inflation, Ces pans ont alimente une forte hsusse 

des courses mondiales dont la capitalisation a gnmpe de pius de 2 billions 

de dollars, tes taux d'interet sur pase mondiaie ont monte sensibiement 

avec un mouvement important de pentification des courbes, une reprise 

sensible des onx des mat,eres premteres et une forte demande de dollars. 

EVOLUTION DE LA CAPITALISATION 
BOURSIERE MONDIALE 

THE PROS AND CONS 
bFREGULATION 

.The first years of the 21st centu'y were marked by ovetiy risKy behaviour 

on the .oart of market players. This had very serious consequences 

fO' marl<et stabi-,'iy as well as an adverse impact on real economies, 

Financial regulators and governments reacted oy cobbling togetner a 

series of rules and n-ieasures aimed at better controlling beiiaviour m 

the marketplace. But once agam this type of leg station evolved from 

minor restrictons into heavy-handed bans and controls that reduced 

liquioityand market depth, Tne 'eason is itiat some participants withdrew 

from the riiarkets and many oanks cu'bed their dealing business, "he 

advent of the T'ump administration, and the possible consequences 

of Brexit. could lead to a major review of the strictures that finance is 

now chafing at. The risk is that a dichotomy could develop between 

the industry in the US (and probably the UKas well), on the one hand, 

and the world's other markets, on the other. Some banks and other 

insijtutions ere pirepared to imove to another centre to benefit from . 

.betlsr trading'conditions. 

THE GLOBAL ECONOMY PERKS UP 
WHILE INVESTORS COUNT ON TRUMP 
ANiPCENtRAL BANKS 

With a hiigeteg up tram central bani:;s' strategies, the global economic 

outlook is improving, Grov/th. Wn'\e still moderate, seenns to be gathering 

strength as illustrated by resurgen; inflation. Obviously concern about 

'secular stagnation' remains, given the weakness of productivity 

growth, persistently feeble consumption and capital investment.. 

limited prDductivitygains,polifical and economic tensions arising from 

the niigrant crisis and the limitee use of budget and fiscal policies, , 

After making little progress for much of 2016. the markets came to: 

life towards the end of the yea'. Investors bet on the new 'Marshall 

Plan fo' the US' proposed oy Donald Tnjmp and on further monetary 

tightening by the Federal Reserve, Tne othercentral banks expected 

to follow at a later date to take account of the imoroving global 

economy and upturn in inflation. These bets have fueued a oowerful 

rally worldwde m stockmarkets, wnose capitalisation has surged oy 

mo'e than USD 2 trillion. Long-term interest rates around the world 

have also risen considerably as illustrated by. significantly steeper 

yield curves, Conimodity prices have come roaring back and Nere

is, strong demand for US dollars. 

GLOBAL STOCKMARKET 
CAPITALISATION 
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•orzQ BliXjnberg MatiPO'J] (Source .Bloomterg, y.arch 2017) 



FORTE DEMANDE POUR LE DOLLAR... 
OMBRES CHINOiSES 
SURLEBITCOIN 

A ce propos. une guerre frode des monnaies, subtle et pemipieuse, se. 

poursuit avec un risque de mesures de orotectionnisme^un mouvement 

que le monde avait deja connu au cours de la cnse de 1873-96 ei de la 

periode entre tes deux guerres mondiales. ca'acterise par une avaianche de 

devaluations des onncipaies 'nonnaies mondiales. La bataiile s'est derou'tee 

avec vigueur, A la ̂ n du mois de Janvier 2016. ie Japon a donne le «la » avec 

des choix de politique monetai'e qui ont fait chuter ia devise, mouvement 

accompagne oa' pluS'eurs declarations des mempres du cabmet. Beijmg 

a « laisse filer » te renminbi tout doucement, avec queiques interventions 

lorsque le mouvemeni; a ete fop fort (voir la baisse des reserves officteHes 

autour de 3 000 n-,illiards de dollars, contre 3 993 milliards en juin 2014), 

D'autres pays (Taiwan. Coree du sud. Vietnam et Indonesiejont pousse vers 

ie bas leurs devises et la BNS a protege te franc Suisse, comme I'oni fait les 

Banques Centrales des pays scandinaves, A ce oropos. certains analystes 

pensent qu'au cours du mois de fevrier 2016, les pays membres du G20 

se sont accordes sur tes devises pour en limiter les fluctuations, Dautres 

ne cro'ient pas 3 cette hypothSse qui rappelle le Plaza Accord de 1985, 

En tout cas, apres I'important meeting, ia PBOC a coupe le RRR. ia BCE a 

annonce d'autres meajres de politique monetaire et la FED a envoye un 

message rassurant aux marches pour ieur signaler une grande prudence 

dans le rythme de la hausse des taux. Mais, au cours de I'annee. ia bataiile 

sur les devises a vecu des moments de grande tension. Et ies mter'ogations 

sur le futur de lEuro Iqu' a fete ses 18 ans !) oni fuse avec ies evenements 

ooiiiiques qui se sont deroutes dans I'Eurozone. Natureltemenl, Mario 

D'aghi. engage dans sa croisade qui commence avpc « what ever it takes» 

a 'Spete a plusieu's occasions que I'Euro est« 'rreversiple », Le Brexit a mis 

i<0 te sterling Druanmque qui a marque un plus bas depuis 31 ans contre 

ie doiiar Mais ia devise qui a subi la cnute la plus importante est le bolivar 

du Venezuela, te pays est oenaiise oa' ie contrecoup de la baisse des p'lx 

du petrole et ies choix msenses du monde politique. La devise egyotenne 

a elle aussi perdu beaucoup de terrain et te pays est devenu le plus gros 

importateur de bie du morxie... a I'epoque de i'empire romain. il etait te 

plus important producteur de I'Empire et nourrissait Rome. Le Naira a 

egalement subi une forte chute, comme la devise argenOne ei vietnamienne. 

En revanche, te Bltcom a gagne des gallons. La demande chmoise ei la 

soeculation monpiale ont pousse les pnx a des mveaux histonques el te 

bltcom (qu-: est un produit genere pa' un aiqorithme maihematique) a 

menne valu plus qu'une once d'or extraiie a 4 000 metres dans ies eniraiiles 

de 'a terre ! Mais les auto'ites chmoises sont tres attenives a ['evolution 

des pnx et a la structure du marcne qu' oeut. mdirectement ge.ner ia 

politique de stabilisation du renmmbi suwe par les autontes de Be'jmg. 

L'ENQUfeTE TRIENNALE DE LA BIS 

Ltenquete montre que le niveau des transactions quotidiennes sur ies 

devises est tombe. pour la premiere fois, de 5.4 billions de dollars a 

5,1 billions. Ce dedm est en bonne pattie justifie par t'entree en viqueur 

de mesures visant a reduire te risque systemique pour ie systeme financier 

international. La SiS signale un montant im.oortani de transactions su' te 

Yen. mais 88 % des echanges sont encore en dollars . le yuanchinois a 

re-mplacC le peso mexicain comme pre.mtere devise le plus negociee dans 

tous tes oays emergents. Londres 'este la premtere oiace mondiaie. elle 

reoresentaii 41 % du volume des transactions en 2013. mais en 2016 son 

oo ds est passe a 37 %. Les transactions mond,aies sont concenirees su' 

cnq g'andes oiaces: Londres. New Yo'k. ~okyo. •' long Kong et Smgapour, 

-e Brexit pourraii encore change' les ca'tes sur ia table... 

ALESSANDRO GIRAUDO 

Chef £conomisteTSAF 

STRONG DEMAND FOR DOLLARS 
WHILE CHINA CASt^ A LONG 
SHADbWdVERBItCOINS 

In this connection an insidious, kw4ntensiVcc(dvi/arcontinuestobe waged 

betvveen currencies with the attendant risk of protecfonism, a movement 

that already plagued tne world during tfte 1873-95 arsis and the period 

between the two wo'ld wars. These bouts of protectonism featured an 

avalanche of devaluations of the leading currendes, a scourge tfiat was 

back with a \engeanee in 2015. At the end of January Japan set tfie tone 

with monetery pdjcy choices that caused the yen to faL This nxivennent 

was backed fciy statements from a number of Jaizsn's cabinet ministers, 

who 'talked dcwn' the currency Beijng allowed the yuan to slide gently 

'interv^nipQ occascralV wte^tl^dcwrsde roc^emeTis tiecame too steep 

(viAtness the drop in the PBoC's off.cia| resen/es to USD 3 trillion from USD 

^.993 tnliion in June 2014. Otfier countries (Taiwan, South Korea Vietnam 

and Indonesia) simi'ar'y pushed tfier currencies dcwn while the SN3. l̂ ke 

tfte Scandinavan central banks, fought overvaluation. In th-s regard some 

analysis beleve that in February 2016 the G20 countries agreed to limit the 

fluctuations of their currencies, an entente reminiscent of the 1985 ^aza 

Accord, Others reject this conientbn, Wl^ie^r tne case after the G20 

finandal summit ihe PB6C cut ils required reserve ratio, the ECB announced 

new ,'Tiohet3ry policy measures and fhe Fed sent a reassuring message 

to the ma ri<©s. saying t would cont nue to tighten credit at a very cautous 

pace Despite Gils, dufingthecoursepf the year the low-intensity currency 

war was punctuated tiy some !i.erce firefights, OuesSons swirted about 

the ftjture of the euro (which relebrated its iSth birtiTdayf) due to poOScai 

developments in the sirigle ojrrericy zone. Naturally f4ano Draghi. v , ^ 

started the crusade to save the euro by vowing todo'whatever it takes'to 

save it. repeated on a num'oer of occasions that the currency's existence 

v^s 'iriteversi'ote'. Meanwhile Brext knocked the pound for a iccp, sending 

it dovim to a 31-year low against :he dollar. But the curre,hcy thiat suffered 

the sevterestcollaoseastyearwas the Venezuelan bolivar the result of the 

deep slump in O'l prices and the absurd choices of Cne country's oolitical 

leaders, Tfie Egyptan pound also lost a lot of ground and the Land of tne 

PharadTS become tfte world's largest wheat importer,, in the 6 ^ ofthe 

Roman Dnplre it was the world's leading prodicer a" wtieat and fed tne 

imperial capital Tr^ Nigerian nara sledded. So dd the Argentjne peso and 

the Vietnamese dong. On the oPier hand, the bitcoin gained both value 

and status OeTiand m Cnina and among soecui^tors worldwide drove 

>ts echange rates up to all-time highs, Tne dig'tal currency, generated by 

a mathematical algoritnm even surpassed the value of an ounce of gold 

.minedfourlebmetre5beowtneEartn'ssut1acel3uttheCn.neseauinorities 

a'e keeping a close watch on its value and marttet structure, winich could 

•ndirectly unsettle their policy aimed at stac>-lisng the yuaa 

THE BIS TRIENNIAL SURVEY 

The sfijdy conduaed every three yea,'s ty the Bank for international 

Settlements on trading in foreign exchange showed a drop in dait/volume, 

for the first time, from USD 5.4 billion to USD 5,1 billion, Undett/ing this 

decline to a large extent v^s the coming into force of measures des^ned 

to reduce systemic risk in the international financial system. TTie BIS poi'̂ ts 

cut friat there was a Large volume of yen fansactons during fne three-year 

perod. butthiat88%ofailL'adesst[llirivolvedoi-ars,Theyuanhasfeplaced 

OTeMexcan peso as OTe most heavily t'aded emerging currency, London 

.s still the v̂ oAd's biggest forex centre, but although It accounted for 41% of 

trad ng volume in 2013 its share fel to 37% last year. Worldwide, trading 'is 

concentrated in five large centres: Londoa New York, Tokyo, FHong '<ong 

and Singapore. Brexit could change the pecking orde^. 

ALESSANDRO GJRAUDO 

Chief Economist TSAF 40 
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.e G'Ojpe presente o-apres son ch'ffre d'affaires e; son resultat d'exploitation 

SU' uhiii base ajus'tee. accompagnes dun raqprocneme'^t avec les 

montants publtes, 

CHIFFRE D'AFFAIRES 

Le chiffie d'affaires consolide ajuste du Groupe atteint CHF 870,1 millions 

contre CHF 873,8 millions en 2015. soit une hausse de 0,2 % a cours de 

Change constants, Le chiffre d'affaires ajuste de I'aciivite d'mterrhediation 

orofessionneile (IDB) est quant a lu* en baisse de 0,7 % a cours de charige 

constants alors que celui de I'activitC dedtee a une Clientele de particulier 

au Jaooh (Non-iDB) est en nausse de 272 %. 

The Group's revenue and operating profit are presented below on 

an adjusted basis, with a recorvciliaTOn to reported figures. 

REVENUE 

The Group's adjusted consolidated revenue was CHF 870.1m 

compared with CHF 873.8m in 2015, a rise of 0.2% at constant 

, exchange rates. The adjusted revenue from interdealer broking 

• business (IDB) eased 0.7% in constant currencies white revenue 

from the online forex tradmg business for retail investors in Japan 

(noh-IOB)wa5up27,2%. 

Analyse rlu chi^re d'affaires par activite et famille de proOuils Ana'ysis of revenue by ousiness and product group. 

en millions de c u r ^ ^ H 

Change et taux d'mteret 

ntres et derives su' titres 

Matieres premteres et autres 

Var ia t ion a cours Var iat ion a cours 
2015 ^ ^ change couran ts de change constants 

Var ia t ion at cu r ren t Var ia t ion at cons tan t 
CHFm 

exchange rates exchange rates 

399.1 

271.8 

1774 

Intermediation professionnelle 833,1 848,3 

-0,7% 

-8,1% 

-i-5,4% 

-0,5 % Currencies and interest rates 

-73 % Securities ahd security derivatives 

+8.6% Commodities and otner 

IDB business 

Autres aciivites 

Mise en equivalence 
des coenfeprises 

25,5 

Total du chiffre d'affaires ajuste 870,1 873,8 

-59,3 

Total du chiffre d'affaires publie 803,4 814,5 

+44.9 % +272 % Non-IDB business 

+0,2 % Total adjusted revenue 

Equity accounted joint ventures 

-0,4 % Total reported revenue 

Ventilation geographique du chiffre d'affaires consolide: 

en millions de CHF ^̂ fl 

Anaysis of consolidated revenue by region: 

•?oyaume-Uni 

Furooe ccnlinentaie 

Eu'o.oe, Moyen-Or'eni et Afnque 

Ame'^ques 

Asie-Pacifique 

Mise en equivalence 
des coentreprises 

Var ia t ion a cours Var iat ion ^ cours 
2015 ^ ^ c h a n g e cou ran ts de change cons tan ts 

Variation at current Variation at constant 
exchange rates exchange rates 

CHFm 

50?..9 

68.7 : . 

371,6 

271.1 

-72% 

-5.b% 

-65% 

-0.7 % 

-L?% 

-'1.7% 

+0.1% 

-2,1 % 

United Kiogoorr 

Ccntinenta; Eurooe 

Eurooe, Middte lEast and Africa 

Americas 

231.1 

Total du chiffre d'affaires ajuste 870,1 873,8 

-59,3 

Total du chiffre d'affaires publie 803,4 814,5 

+9,6 % +2,8 % Asia-Pacific 

+0,2 % Total adjusted revenue 

Equity accounted joint ventures 

-0,4 % Total reported revenue 
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EUROPE, MOYEN-ORIENT ET AFRIQUE EUROPE, MIDDLE EAST AND AFRICA 

\ o s activites dirigees depuis notre bureau de Londres, principal centre 

o'aclivite du Groupe. reabsent 32.3 % du chiffre d'affaires consolide ajuste en 

2016. contre 34.7 % en 2015. Dans I'ensemble, le chiffre d'affaires progresse 

Oe 1.2 % a cours de change constants par rapport au chiffre d'affaires de 

la pftr^ode precedente, Fn Furope continentale. le chiffre d'affaires est en 

oa sse de 4.7 % a cours de change constants. La region represente 76 % 

a J ch lire 0 alfaires consolide ajuste, contre 79 % la periode c-ecedenie. 

Laci v̂ te SU' tes p'odu^ts de matures premteres ainsi que ceux de taux 

s'affiche en nausse alors que tes produits actons sont en recul. 

Our activities managed from our London office, the Group's largest 

operation! accounted fo ' 32,3% of adjusted consolidated revenue n 

2016, against 34,7% reoorted in 2015, Overall, revenue booked was 

1,2% up on the figijre for 2015 in constant currencies'. In Continental 

Europe, revenue was down 4.7% in constant cu'rencies. The region 

represented 76% of adjusted consolidated revenue, against 79% in 

the prevbus period, Activ ly in commodi^es and :nte,'est rate products 

wasup on the year but was down in equity products. 

Le cniil'e d'affaires de cette region comp'end celui des plateformes de 

cou'tage eiectromque du Groupe, Trad-X pour les derives de taux d'mteret 

en euros et en sterling, et î arVX pou' le change au comptant, 

AMERIQUES 

Revenue generated in this region includes that of the Group's etectronic 

trading platforms, Trad-X for interest rate swaps in euros and sterling, 

and ParFX for spot forex. 

AMERICAS 

_e chiffre d'affaires ajuste s inscnt en recul de 2,1 % a taux de change 

constants par rapport S la periode precedente, Les produits a taux fixe 

s'afiichent en hausse alors que tes produits de change et actions sont 

en baisse comparativement a I'exercice precedent. Dans I'ensemble, ,les 

activites conduites aux Etats-Unis generent 30,9 % du chiffre d'affaires 

consolide ajuste contre 31,0 % en 2015. Le chifi're d'affaires de TradrX 

oo j r les derives de taux d'interet en dollars est Indus dans tes chiffres' 

de cette region. 

Adjusted revenue was down 2,1% at constant exchange rates 

. compared with the previous period. Fixed income products posted 

.i a rise while currencies .and equities were down compared with 

the previous year. Overall, activities in the U.S, generated 30.9% of 

adjusted consolidated revenue, against 31,0% in 2015. The figures 

. for this region 'nclude that of Trad-X for interest rate swaos in dollars. 

ASIE-PACIFIQUE ASIA-PACIFIC 

L.C chirre d'affaires ajuste augmente de 2,8.% a cours de change constants 

od< rapport a 2015 et rsp'Ssente desormais 29.1 % du chlHre d'affaires 

consolde a]usie. contre 26.5 % pour I'exe'Cice precedent, Cette p'ogression 

dCcouie prmcDaiemen! de i'exceiiente oerformance de Gaitame,co.m. 

soctete qui opere une piateforme de change au comptant pour une 

clientele de pai ticuliers au Japon, Cette derniere afiiche un chiffie d'affaires 

en hausse de 272 % par rapport a 2015, 

RESULTAT D'EXPLOITATION 

Le 'esultat d'exploitatio''' ajuste sous-jacent (qui exciut les charges 

except.onneiles nettes) s'etaol't a CHF 85.8 millions contre Ci-IF 79.3 

ni.[ ons en 2015, so t une hausse de 72 % a cours de change constants, la 

'>-arqn d'r:xr, nit.^ton a-jstCc soi.iS-i.^cc^tc atteint 9,9 % hu chiffre d'afftT'os 

conso.de confe 9.1 % en 2015. 

Adjusted revenue in this region rose 2,8% on the year at constant 

exchange rates and accounted for 29.1% of adjusted consolidated 

revenue against 26.5% in the previous yea'. This 'ncrease was generated 

mainy by the excellent performance of Gaitame.com, which operates 

an online forex biding olatform for retail irwestors in Japan, its revenues 

grew 272 % on the year 

OPERATING PROFIT 

The adjusted underlying operaiiing profit {excluding net exceptional 

expenses) was CH" 85,8m com,oa'ed with CHF 79,3m in 2015, up 

•;?.2% in constant currencies. The adjusted unde'lying operating ma'gin 

rose to 9,9% of consolidated revenue against 9,1% in 2015, 

_e 'esultat dexpioitat on ajuste sous-jacent de lactivte d'nie'mediation 

o'ofessonneile esi en hausse de 4,2 % a cours de change constants S . 

CI 0 73.1 millions pour une marge Oe 8.3 % contre 8 4 % en 201b, En outre, 

le 'esuaat d'exoloitation de Gaitame.com attemt Ci-li^ 12.7 millions contre 

CHF S,4 millions en 2015 pour une marge de 34.3 % contre pres de35 % 

en 2015. Les charges exceptionnelles riettes, essentieilement constituees de 

frais juridiques ainsi que de frais de restructuration, representent CHF 11,9 

millions contre CHF 6,8 millions en 2015. 

1 The IDB adjusted underlying operating profii rose 4,2% in constant 

cur.'encies to CHF 73.1m for a margin of 8,8% compared with 

8.4% in 2015, Moreover operating profit at Gaitame,com reached 

i. GHF 12,7m compared to CHF 8,4m in 2015, for a margin of 34.3% 

against 33,0% a year ago. Net exceptonal costs, mainly comprising 

. legal and reorganisation costs, represented CHF 11.9m against 

,.CHF.6,8min2015, 

Le resultat dtexploitation pubiie s'etablit a CHF 60,5 millions centre CHF 59,1 

millions en 2015, soit une fiausse de 3,0 % 3 cours dechange constants pour 

une 'na'ge d'exoloiiaton de 75 % contre 73 % oour I'exe'oce p'ecedent. 

, Reported operating profit for the year.was CHF 60,5m compared with 

CHF 59llmJh 2015, an increase of 3,0% in constant currencies for an 

ope'ating margin of 75% against 73% in the previous yea'. 

http://conso.de
http://Gaitame.com
http://Gaitame.com


Le raop'ochemeni entre te resultat d'exploitation ajuste sous-jacent et te 

iCsullat dexplo'tation public seffectue comme suit: 

The reconciliation between the adjusted underlying operating profit 

and the operating profit as reported was as follows: 

en millions de Ci-IF 

Resultat d'exploitation ajuste 
sous-jacent 

Marge d'exploitation ajustee 
sousjacente en % 

Charges exceptionnelles nettes 

Resultat d'exploitation ajuste 

Marge dexoioiiaiion ajusiec en % 

Mise en equivalence 
des coentreprises 

Resultat d'exploitation publie 

Marge d'exploitation pubti&e en ' 

RESULTAT NET 

^^Q 
Variation a cours Variation a cours 

-Qj^g de change courants de change constants 
Variation at current Variation at constant 

exchange rates exchange rates 

85,8 79,3 

9.1% 

CHFm 

Adjusted underlying 
operating profit 

Adjusted ufiderfying operating 
, margin in % 

-6,8 

73,9 72,5 

3.5-% 

Net exceptional expenses 

Adjusted operating profit 

Adjusted operating margin in % 

-13.4 

60,5 59,1 

7.'S% 

bquity accounted joint ventures 

Reported operating profit 

Reported operating margiri in % 

En 2016. le Groupe enregistre une charge financiere nette de CHF 2,1 

million centre Ci- F 75 millions en 2015. Les resultatsde change nets dus aux 

' 'ucluatiohi de coursdes devises oni un impact pos'll sur le resuliat financier. 

du G'ouoe el reoresentent un gam de C' I" 5.0 millons oou' I exercce cont'e 

C' r 0,5 m..; or« e-̂  2015, Les charges d'.nte'et sur tes emo'unts oancaires 

el obiigatai'es, nettes'deS produitsd mte'et ites aux placernents de tresorerie, 

seievent a CHF 6.5 millions (2015: CHF 6,9 millions). Par ailleu'S, une perle 

de vaieu' de G I" 0.9 'n lions a ete consiatee sur ies hires disooniples a 

;a vente durant I'exercice 2016, E'̂  2015. une charge financtere nette de 

Cl IF 1,8 millions a ete constatee sur les titres disponibles a la vente suite a 

la reconnaissance dune perte de valeur de GHF 2,8 millions compensee 

pa' un gam sur une cession de CHF 1.0 million. 

NET PROFIT 

t he Group reported a net financial expense of CHF 2,1m against 

CHF 7,5m in,2015. Net foreign exchange results due to exchange rate 

fluctuations hac s positive impact o'^ the Group's financial income 

and represented a gain of C'-l- 5,0m for the year- aganst CHF 0.5m 

-n 2015, Interest expense on banit oorrowngs and bonds, net of 

income from sho't-term investments, totalled CHF 6,5m (2015: 

CHF 6.9m), An impairment chai-ge of CHF 0,9m was recognised on 

available-for-sale securities in 2C16, In 2015, net financial expense 

of CHF 1,8m was recognised on availabie-for-sate securities after 

recognition of an impairment charge of CHF 2,8m, ofi^et by a gain 

on a disposal CHF 1,0m, . 

La quote-part dans le resultat des sodetes assoctees et descoent'eo'ises 

steteve a CHF 9,6 millions centre CHF 8,9 millions en 2015. Ce 'esuitat a 

beneficie.de la lorte amelioration de la performance de Gailame,com qui 

affiche un resultat d'exploitation avant amortissement et depreciation en 

hausse de 15.5 % par rapport a I'exercice precedent, pour atteindre pres 

de CM" 26,2 millions' avec une marge de 372 %. 

i.e 'Ssuitat avant impdi s'eteve a Ci-I' 68,0 millions contre 0 \ ' 60.6 

m liions en 2015. La cia'ge d'lmpOt consolidee constatee su' I'exe'oce 

Veievea CHr 15,] nnillio'is. pour un taux d'impOt effectif de 25,9 % contre 

'esoectivement C-V-15.4 millions et 29.8 % en 2015. 

The share in the results of associates and joint ventures was CHF 9,6m 

against CHF 8,9m in 2015. This result benefitted from the strong 

performance of Gaitame,com which reported operating p'ofit of 

almost CFIF 25,2m- before depreciation and amortisation, a rise of 

15,5% on the year with a margin of 372%, 

Profit before tax was CH= 68,0m compared with CHF 60.6mi reported 

for 2015, The consolidated tax charge for the year was CHF 15,1m 

with an effective tax rate of 25,9% against CHF 15,4m and 29,8% 

respectively m 2015, 

Le resultat net consoUde resson a Ci-IF 52,9 millions centre 0 \ F 45,2 

miiions en 2015. Le resultat net oari du Grouoe s'etaPlit a Ci-IF 50.4 

millions cont'e O-IF 40,5 millions en 2015, en hausse de 24,2 % a cours 

de change constants. 

Consolidated net profit was CHF 52,9m compared wnth CHF 45,2m 

in 2015 with a G'oup share of CHF 50,4m against CHF 4a5m in 

the previous year, an ncrease of 24,2% at constant exchange rates. 

• Monidnid!00% Le Groupe dSticri 50.48 %de la socieitJau 31 dScenbre 2016 •100% of :rie arrK)Lit̂ i. i fe Group held 50.46% c( (heComparyat 31 December 2016. 



BILAN BALANCESHEET 

_es capitjux propres consoiides seiCvent au 31 decembre 2016 a Ci iV 380,3 

millions (31 decembre 2015: CHF 370.0 millions), dont CHF 365,4 millions 

sont atlribuabtes aux actionnaires de la societe mere (31 decembre 2015 

Ci-F^ 356.8 millions) et ce, apres deduction des actions propres pour un 

montant de CHF 36,0 millions (31 decembre 2015: CHF 21.5-millions). 

Consoldated equity stood at CHF 380.3m at 31 December 2016 (2015: 

CHF 370,0m) qt which CHF 355,4m was attributable to sfiareholders 

of the parent (2015; CHF 356,8m). net of treasury shares amounting 

to, CHF 36.0m (2015: CHF 2115m), 

Par ailleurs, afin de profiter des conditions de marche favorables, le Groupe. 

a emis, en novembre 2015. un nouvel emprunt obligataire d'une valeur 

de 0-i~ 110 millions avec un couoon a 1,625 % pour une du'ee de sx 

ans Cette emisson oermet de 'enfo'ce' encce dayantage la stab-lte 

•' nanctere OJ Groupe. 

•Th^GrouptookadvantageofattraciJvenTarket'cohditioris In November 

2016 to raise CHF 110m through the p'iicemiehtof a neWbond with 

a coupon rate of 1,525% and a maturity of 6 years, Th'S issuance will 

further strengthen the Group financial structure. 

e '-i-,o''"an! total de la t-es'^rerie ajustee, incluant les actifs financiers a 

la juste valeur net de la dette financiere, ressort 3 CHF l̂ -Z.2 millions'au 

31 decemb'e 2016 contre G !i" 154.5 millions au 31 decembre 2015. En 

nciuant ia quote-oart du Grouoe dans la tresorer.e nette des coentreprises. 

ce montant attemt CHF 223.4 millions au 31 decembre 2015 (31 decempre 

2015 : 0 \ r 2275 millions). Par ailleurs. la tresorerie ajustee brute peut 

atteindre plus de CHF 500 millions. 

EVOLUTIONS REGLEMENTAIRES 

Total adjusted cash, including financal assets at fair value, net of 

financial debt was CHF I43,2m at 31 December 2016 against' 

CHF 154,5m in 2015, Total adjusted cash reached CHF 223,4m, 

including Group share of net cash held by joint ventures (51 December 

2015: CHF 2275m), Morever, the adjusted gross cash could reach 

more than CHF 500,m. 

REGULATORY DlVELOPMENTS 

ETATS-UNIS USA 

La camoagne presdentieiie americame s'est achevee en novembre 2016 

SU' i'eieci.oh de Donald Trumo, investi 45° president des Ltats-Ums le 

20,anver2017 

jannonce de sa vctoi'e le 8 novembre, qu' enfaine un renouveiiement 

..total a Wasnngton DC, avec un Congres et un Senat cont'Otes par les 

^epub.ica-ns en olus du P'esident 'eoupucam. a suscte de vifs debats 

SU' i'lmoaci que la nouvelle Administration pourra^t avoir sur le cadre 

'Cgiementaire des &ats-Unis. 

In November of 2015. tne US completed its presidental electon process 

which saw Donald Trump succeed in being confirmed President Elect, 

wth the subsequent Inauguration process tai<ing pace on 20 January 

2017, formally appointi'ng him as tne 45th President of ffie United States, 

Theannouncementd'hlsvictoryonKovemberSthresultngina'change 

of guard' in Washington D,C„ whch now sees a i^epublican cont'olled 

Congressand Senate in addition to ihe Republican President has prompted 

vgorous deba^ on the possible impact the new Administrafon may 

have on tne regulatory ft-amework of tfie United States. 

:_e ton assooe aux reformes reglementaires a change, plusieurs membres 

du personnel de ia nouvelle Administration ayant declare a olusieurs 

reprises qu'ils considerent que te cadre reglementaire, americain dansde 

•^or^breux domaines, pas seulement les marches financiers, est excessif, 

oesant et nuit a ia comoettivite mondiaie des entreprises amencames 

et a i'economie americame en general. Conformement a ces vues. te 

President a deja mamfeste I'mtention de prendre des decrets oour alieger 

la 'egiementation et maitnser les couts reglementaires. H a mstaure une 

O'ocedure de 90 jours cha'geant plusieurs groupes de travail de revoir 

a 'Cgiementation. notamment du oo nt de vue des creat ons d'emplois 

nc I'efficacite et du rapoort couts-benefices. 

G.obalement. :e marche sembie estimer que si certams p'Obiemes 

do veni e fe 'Csolus. le Dodd-"ranK Act (DFA) a entraine de t'es lourdes 

deoenses et des transformations structureiies pour tous les secteurs 

du ma'cne et qu'a ce ttre, i'ab'ogation de larges oans de la ioi sera t̂ 

nutate etcouteuse. 

As a result of the election the tone associated with Regulatory reform 

ahd progress has changed, wi^i various personnel within tne new 

Administration repeatedly stating that they consder the US Regu'story 

framework in many areas, not just financial mart<e:s. to be over

reaching, over-bearing and detr mental to the competitiveness of US 

Businesses globally and to tne US economy as a whole In line w.th 

these yiews, tne President using the Executive Order right, has already 

indicated h's intention to enforce Regulatory Reform through reducng 

regulation and controlling regulatory costs. He has implemented a 

90-day process instructing a number of Regulatory Task Fo.'ces to 

review current regulation in tne context of things such as job creation, 

efi'eCtiveness and cost v benefit Generally speaking, market sentiment 

appears to be that altlTough there are certain areas thiat need to be 

addressed, huge spending and structural change has been incurred 

by a l sectors of the market pa'ticlpant base on implementation of 

the D,"A, and as such, a wholesale repeal of large portions of the Act 

would be unnecessary and costly to uhwird. 

II est difiiciie bien sur de prevoir le detail des m,esures, m,iiis il est certam 

que certams oans du DFA seront attaques dans les 6 a 12 prochams mois. 

Nous oensons neanmoms que les reformes viseront essentieilement des 

domames non concemes oa' te titre VH ei ses dispositions relatives aux 

oiateformes de negooation et aux obligations de negociation Un resultat 

oossibie concerne I'mtroduction du financial Choce Act de 2016 soumis 

oa' ie 'ep'esentant au Congres Jeb Hensarimg 

As di^cult as it may be to predict in detail, it s without question 

that sectors of the DFA will come under attack over the next 5 

to 12 months, however, our expectation f 'om an intermediary 

perspective :s that reforms wili focus on a'eas pri.ma'ily away frohi 

- Title VII and its dealings with trad ng venues and trading obligations. 

One .outcome could oe the int'oduction of the Financial Choice 

Act of 2016 submitted by House Representative oeo 'Hensariing, 



_e o'ojet de ioi devait rgcueillir un certain soutien, mais a te'me, -1 ne 

se'a sans doute pas vot5. Cela etant, au vu des domames qu'ii c^ole, 

est oossiDie qu'-i ousse se'vrde base pour detricote' ie DrA me,me 

:' I fau: souligner qu'̂ l n'^co'de pas specifiquement '.es elements ctes 

du tire VI:. Oiverses oo'hions ont ete exorimees sur la fapon dont la 

nouvelle Admm^st'ation oourrait trailer ies domames du titre Vn qui ont 

ete critiques car lis n'ont pas attemt leur objectif H sembie qutelle oourrait 

o'oceder oar des revsions des 'ecommandafions et des regies au sem 

de la C"'^C elie-meme. 

The Bill IS expected to gain some faction txit uitmatey is not expected 

to be passed. Given tine a'eas tnat the 31: addresses, it could be the case 

ihataltnoughunlikeVto be passed, this 3iil could be used as the basis for 

the attacKon the DFA, aitlTough it s im.oortant to note fiiat this Bili does 

not specifically address key etements of Title VII of the Act Consequently 

there have been var ous vievi/s and opinions es.ooused on how the 

new Administraton may tackle areas of Titte VII that have come under 

pressure and scrutiny for not having served tfie purpose for which tney 

were mtended. General sentiment w/ould suggest that this w\\\ occur -n 

the form of guidance and rule revews f'om within the CFTC 'tself. 

Suite au changement de pouvoir a la Maison Blanche, te president de 

•a Ci'TC ,Tim Massad, a d^missonne et le commissaire Chns Giancario 

a ete nomme president par interim, Rien n'est certam mais ce dernier 

pourraii etre propose au foste de president sous reserve de I'accord du 

senat. On anticipe en outre que la nouvelle Administration proposera trois 

commissaires suppiementaires courani 2017 rame.nant a 5 te nombre 

de commissa"es en fonpt'on. A suoposer que te p'esident par interim 

Giancario prenne le confOie de la Com,mission. il resson clairement de 

ses 'ecenis discours que son livre Plane de janver 2015 sera la base de sa 

demarche visant a co'^fSrar la « oonne d'mens'on » a la reglementation 

relative aux marches de swaps, raoprochant les regies promulguees par 

la CF~C des ex^gences du DFA. 

Since the election, the CFTC has seen the resignatien of ChairmanT-m 

Massad in line with the change of power in the White House, and the 

Subsequent appointment of Commissioner Chris Giancario as Acting 

Chairman, it is not certain, but expectation is that Acting Chai'man 

Giancario vAl be proposeo' as Chairman subject to ihe advice and consent 

of the Senate, in addition, it is expected that the nev^ Administration 

Wril propose an additional three Com,missioners over the course of 

2017 bringing the Commission back to a full complement of 5 siting 

Commissioners, if we make the assumption that Acting Chairman 

Gancarlo wilt take full control of the Commission, it is clear from recent 

speeches he has made that his white paper, issued in January 2015. 

will form the basis of his approach to'right-sizing" regulation associated 

with the Swaps markets, bringmg the rules promulgated by the CFTC 

more into line with the requirements under the Act 

Au niveau qratique ou plus granulaire, nous sommes confiants que tes SEF 

resteront au cceur du regime de liquidite, de transparence et de negociation 

el que la CF TC poursuivra ses eliorts ooui eiargir la negociation «sur SEF » 

a d'autres produits. Le oresident oar mtenm Giancario a indique que de 

nouvelies mesures vsant a eiargi' la gamme des produits negoctes su' SEf̂  

sont une bonne chose pou' le developpement des marches et quelles 

cohtmueront a ceuvrer a un modeie qui se prete a i'equivalence avec 

;es rqg.mes etrangers tels la directive MiF 2 en Europe, il est neanmoms 

convamcu que pour encourager ;a 'tegooaton su' SEF les regies actueltes. 

t'Opauto'taires. qu regissent le fonctionnement souhaitaoie des rha'ches 

dO'vent etre aliegees ei suvre olusetroiement la position du D'A. qui evoque 

« tous moycns de commerce interPtaiique »• Outre I'engagcr-ient aupaieni 

pu ptesident par interim a regard de la negociation sur StF ei la simplificalion 

de ia procedure de negociaton giooale, la CFTC oourrait prendre certames 

mesures relatives a la Iquidne de marche et a i'execution qui seraient utHes 

aux activites de Tradition dans le domaine des swaps reglementes aux Ftats-

Ums et a certams secteurs de notre activite mondiaie comme: 

At a practical, or more granular level, we are confident that SEF's 

will remain a focus of the liquidity, transparency and trading 

regime, and there will be a continued effort by the CFTC to see 

more products trade On SEFs, Acting Chairman Giancario has 

indicated that fu'ther movement toward more products trading 

on SEF is a good thmg for marl<et development and will continue 

to facilitate a mode! that tends itself to equivalence with foreign 

regimes such as M^FID I in Europe. However, Acting Chairman 

Giancairo also bel'eves tnat to encourage SEF trading, the current 

'overly p'escriptive" rules on how markets should trade must be 

,'elaxed and more closely follow the DFA's position of 'Any means 

of inter-state commerce', in addition to the Acting Chairman's 

apparent commitment to SEF trading and simplifying the overall 

trading process, there are certam actons that could be taken by 

the CFTC related to market liquidity and execution that would be 

helpful to Tradition's regulated Swaps businesses In the US as well 

as certain activity of our overall global business, such as: 

- une revision des exigences de ressources financteres applicables 

auxSEF. 

- une revision de ia note de iDasde page 88, qui a rnalencontreusemerii 

soumis tous les sw^ps, pas seulement ceux qui sont vises par 

i'obiigation de negooation. aux nouvelies exigences reglementaires, 

- la codification des courriers de report de sanctions (No-Action 

î elief Letters) actifs, visant a pallicr les insuffisances en mattere de 

negociation et de traitement des transactions. 

- ia reforme des exemptions des fioor traders . 

- une meilleu'e appropriation par la CFTC du processus MAT [made-

ava liable-to-trade) actuellement entre ies mans des platefcmes 

elies-memes mais juge inapplicable dans sa forme actuelie. 

- A revision of the i^nancial Resource Requi'ements for SEFs: 

- A review of Footnote 88 which inadvertently rende'ed all Swaps, 

.not only tnose subject to the trading mandate, inclusive withm 

the new regulatory requirements: 

- Cod fica'jon of active No-Action Relief letters designed to mitigaie 

inefficiencies in trading and trade processing and; 

- Reform around Floor Trader exemptions 

- CFTC taking more owne'ship ofthe 'Made-Available-to-Trade' 

process, which is currenty in the hands of tiie venues themselves 

but deemed unworkable in its current form. 

En dep t des mce'titudes encjendrees par le resultat de I'eiecton amercame, 

.a Cî TC a oris Piusieu's mesures ces 5 derae'S mois. dont ce'tames 

ont eu un effet notable sur le marcne des swops a savoir Fobl-gation 

de compensation oour g autres devises de swaps de taux d'mteret CRS) 

Desp'te the uncertainty caused by the US election result, there have been 

a nu,mber of actions ta:<en by the CFTC dur ng the last 6 months, some 

of which have had a notable effecton the Swaps marketplace namely: 

the implementation of a ctearing mandate for 9 additional Interest: 
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(confo'memeni aux exige-xies rCglementai'es etrange'es) et i'mstaurat'On 

d op-gaions de rna-ges sur ies swaos non compenses pour les acteurs 

vses oa' la ohase 1 - essenteliement ies soociaiistes en valeurs du Tresor. 

^n ,r I'aveni', nous pensons nuen 2017 les points de vue.fiuctueront 

SU' ies oans de la refo'me reglementaire americame qui risquent dtetre 

attaques et modifies, CependanL eian<. donne le processus qui entoue 

ce c'-'angement et tes modifications a venir a la CFTC, les modifications 

reeiies et leur application seront llm'tees. 

Rates Swap currencies (m ime vi/i'th foreign regulatory requirements) 

and the implementation of Ma'gin requirements on uncleared swaos 

for phasel firms - essentially p'imary dealers. 

Looking forward, our considered view is that 2017 .will be a time of 

fluctuating v\ews on where US regulatory reform may come under 

attack and be sub;ect to change. However, the process around that 

Change, and impending changes at the CFTC, wili mean tfiat aclual 

change and implementaton of any change will be limited. 

EUROPE EUROPE 

EMIR (R6gtement europeen sur les infrastructures de march6) EI^IR (The European Market Infrastructure Regulation) 

Le 15 decembre 2016, la Commission europeenne a publie au 

Journal offidel le regiement detegue 2016/2251 sur les techniques 

d'attenuation des risques oour les contrats derives non compenses 

oa' une contrepa'tie ceni'ale. Ce rCglement prccse tes exigences 

du Regiement eu'Opeen sur tes mfrastructu'es de marche (EMiR) 

appucaPies en mattere dechange de ma'ges pour les derives de gre a 

gre non compenses par une confepartie centraie. Entre en vigueur le 

4 ̂ anve' 2017, i| prevoit les dates d'application suivantes oour I'echange 

des ma'ges de varlat.on : 

- 4 fpvner 2017 - pour les entreonses dont le montant noiionnel 

r^oyen agrege de fin de mois de derives de gre a grO non 

compenses de maniere centraie aU n'veau ou groupe esl superieur 

a 3 000 .milliards d'EUR; 

- T' mars 2017 - pour toutes ies aut'es entreonses, bien que-la-

date puisse etre reoortee. 

On 15 December 2015, the European Commission published In 

. the Official Journal a new EU Commission Delegated Regulation 

on risk mitigation techniques for derivative contracts not cleared 

through a central counterparty. The detegated regulation set out 

the European Market Infrastructure Regu'^tion (EMIR) requirements 

for firms to exchange margin in relation to non-centrally cleared 

OTC derivatives. The rules entered into force on 4 January 2017 

with the following implementation dates for the exchange of 

variation margin: 

. -^-Fe'o.ruary 2017 - for firms with a group aggregate average 

notional amount of non-centrally cleared derivatives above 

EUR 3.tri||ion 

- 1 March 2017 - for all other firms in scope, although this miay 

be delayed. 

Les regies relatives aux echanges de marges initiates seront appiiquees 

o'ogressivement du 4 fevr.er 2017 au le ' septemore 2020, Les actifs 

cohstitutifs des marges mitiaies devroni etre detenus conformement 

aux disoositions du regiement deiegue. 

Comme tous ies autres reglements eurooeens, le regiement EMiR est 

aooeie a etre revise. Une revsion est prevue en 2017. une consultation 

enireo' se cette annCe pa' la Commission europeenne a note que 

ce'ia ns asoects du 'eglemeni n'ont pas encore ete mis en oeuvre 

et qu'il est difficile a ce titre oe le reviser et de tirer des conclusions-

La Comm'ssion a egalement declare que te rggiement ne necessite 

auCune modificaton for^damentale a ce stade. 

Directive MIF2/ReglementMIF{Directive/R6glement concernant 

les marches d'instruments financiers) 

iniplemientation for the exchange of initial margin will be phased in 

from 4 February 2017 through to 1 September 2020. initial margin 

assets will need to be held as specified in the Delegated Regulation. 

EMIR like all European regulations is subject to review after a certain 

period of time. EMIR is due tor review m 2017 a consultation and 

questionnai'e undertaken this year by the European Commission 

noted some aspects ot EMIR had not yet.been impie,mented and 

therefore it was difficult to review and make any conclusions. Tne 

European Commission also stated tnat no fundamental changes are, 

.required to EM R̂ at this stage. 

MiFID !l/MrFIR(The Marl<ets in Financial Instruments Directive/ 

Regulations) 

-J diiecuve el le rOglemcnt ont ete publics au Journal ofticiel de lUnion 

eurooeenne te 2 juillet 2014. La date previsionnelle d'entree en vigueur 

est fixee au 3 janvier 2018. La directive fait I'objet de nouvelies mises a 

jour, dont ce'tames ont des incidences sur Tradition, notamment tes 

regies SU' tes biocs de t-ansactions et te report a seotempre 2018 de 

aoo. cation du regime des ntemai^sateurs systematiques, Looligaton 

de negoc at on ei I exigence de codes iS'\ oour de nomo'eux asoects 

des deca'atons en ve'tu de â d'ectve concernent .'ensemoie du 

secteur et ont des consequences oou' T'adiion et ses clenis. Nous 

o'enons une oa't act.ve aux deoats sector e,s en vue de degage' 

a sO'Uton .a ous p'agmat'que qui conv^end'a a toutes ies pa'ties 

o'enantes. Nous oou'suivons nos consultations avec les reguiateu's 

oa' 1'intermediaire de la WMBAet d'autres associations professionneltes 

sur o;us eurs points cies, dont ceux mdiques ci-dessus. 

MiFiD il and MiFtR were published in the ELi Official Journal on 

2 July 2014. The expected date of implementation is 3 January 

2018. There continues to be ongoing updates to spec fie aspects 

of MiFID II virhich impact Tradition, m part cularthe rules on package 

transactions and tne deiay in implementation of the systematic 

internaliser reg'me until September 2018. Tne trading obligation and 

the requirement to use iSiNsfo'many asoects of Mii-lD 'i reporting 

are also industry-wide issues that impact Tradit on and our cLents, 

We areactvey involved in tne indusfy debates wth the mtenton 

to achieve tne most pragmatic solution tnat w il be app'opriate for 

all stakencders. We continue to consult wth regulators through 

tne WM3A and other trade associations on a number of key issues, 

including the ones noted above. 



Nous avons mis a profit le d^iai de mise en oeuvre de la directive 

oour mieux comprendre ses interactions avec ies autres lextes teis 

qu'EMlR.le regiement europeen relatit a la transparence des operations 

oe refinancemsnt sur titres et a la reutilisation (SFTR) ainsi'que ta 

directive et le regiement reiatifs aux abus de marche (f^AD ii et MAR). 

'Les regulateurs. au^ Utats-Ums comme en Europe, ont commence 

a discuter des modadtes de fonctionnement de i equivalence, mais ii 

faudta sans doute attendre pour connaitre Tissue de ces echanges. 

En prevision de I'appiication de la directive MiF 2 dans I'ensemble des £tats 

membres, le Grouoe poursuit I'expioitation de ses initiatives eiectromques 

eu'ooeennes. comme les systemes muitiiateraux de negociation (MTF). 

dont sa piateforme onare Trad-X pour la negociaton eiectronque de swaps 

de taux d'mte-et. .ancee en 2011. T^ad-X est une piateforme oour tes î S 

comoenses oar LCI I, ma s eile a aussi iance 'ecemment un nnod&e de 

compensation su' Eurex oou' ce'tains oroduits. c'est un des 'ares CLO'3 

SU' .esqueis ces oroduits sonl n&goctes. Ce modSte presents encore pius 

d'mie'et coTipte tenw des 'mo'.ications du B'exit, 

Due to the deiay in implementation of M'FiO ll, we have used the 

time tb better understated the Interactions between MiFID II and otner 

D tectwes such as EMIR, Secu'itJes Financing Transactions Regulation 

(SFTRj and (^3'ket Abuse Directive l[ (MAD II) 0'fî ar1<et Abuse Regu'iatlon 

(MAR), Regulators ooth in the US and £U have started to discuss how 

equivalence may.work, although the outcome of those discussions 

may not be known for some time. 

Ahead of MiFiD ifs implementation across Member States, the Group 

is continuing to operate most of its European electronic inifet^^s as 

multilateral trading facilities, of wNch its t laysn p Trad-X for tfie electnonic 

trading execution of Interest rate derivatives launched in 2011, Trad-X 

operates a ;:datfotm for Interest rates swaps Cleared by LCH. but t has 

aiio recently launched a Eurex-ciearing model for certain products and 

s one of the only CLOBS trading these p'oducts. This obviously nas an 

even more interesting aspect bearing in mind the implications of 3rex t 

Brexit Brexit 

Le 23 iuih 2015, la oopulation bntannique a decide de quitter i'Union 

europeenrie (UE). Le droit de i'Umon concernant le retrait d'un t̂at membre 

est assez oeu ciair et repose sur i'article 50 du Trate sur le fonctionnement 

de I'Union europeenne (TFUE). Cet article dispose queT&at qui dedde 

oe se retirer doit le notifier officieiiement a i UE afin de declencher une 

procedure de retrait et de negooation de 2 ans. Le resultat du referendum 

n'a oas active cette clause, Le gouvemement b"tanr\ique souhaite qu'elie 

sot voteeen mar& 2017 ceiaaprSs oiusieursrecoursdevantla HauteCour 

el .a Cou' suo'erne brnannciue pou' determme' le rOie du pa'lement 

o'tann.que dans Tact-vation de I'a'ticie 50. Tant que I'a'tcie 50 n'est pas 

decencrte, te Royaume-Uni est membre de I'UE et doit resoecter son droit. 

Oh 25 June 2015, the UK puoVic decided tovote to leave the European 

Union (EU). The EU law in relaton to leaving tl-̂ e EU is unclear and 

is based on the withdrawal procedu'es in Article 50 of the Treaty 

Functioning the Eutopeari Union (TFEU). Article 50 states that the 

. country Isavirvg the EU has to notify the EU.formaliy to enact a 2-year 

witfidrawal and negotiation process The referendum result has not 

t'igQeredtheenactrhentofth!Sclause.TheUKgovernmentwouldlii<e 

the Clause to be enacted m March 2017 This follows a number of legal 

challenges in the UK High Court and Supreme Court to determine the 

UK Pa'yament's actual rote in triggering Articte 50. Unfil the U< enacts 

Articte 50, it rema'hs a part of the EU and must follow EU law. 

"ant que i'articie 50 nest pas vote, ies entreonses britanniques devront suvre 

ies 'egles bntanrnques, y compris ceiles qui decoulent du droit europeen. Les 

entreprises ne doivent oas mettre un terme aux mesures de mise en oeuvre 

de la directive i^ii" 2 . les regies relatives a la decia'atiOn des transactions, a 

la transparence et a I'mfrastructure de marche enoncees dans te rfeglerrent 

MIF s'imposenta I'echelle de I'UE. La date d'entree en vigueur de la directive 

MIF reste fixes a janvier 2018 : le fioyaurrie-Uni n'aure oas quitte I'UE avant 

cette date. Certaines regies de protecoon des investisseurs ont toujqurs ete 

^naiis^es au niveau des £tats membres et cela reste vrai aujourd'hui, Sauf, 

negociatons exceptionnelles. le Royaume-Uni serait sans douie consdere 

comme un oays tiers aprSs le Drexil. La directive MiF 2 orevoii un passeoort 

oour les oays tie's (non UE, non EEE). qui 'eoose su' u,ne analyse d'equValence 

'eaiisee oa' I'CSMA et vandee oa' la Comm'sson eu'ooeenne La valdaton pa' 

.a Commission oourrait fa r̂e parte des negociatons poKques. Lequvalerxie 

"'est pas u'' etai per"'anerit et devraii eire -evue er i cai de mcdiiicaVion de 

la di'ective M r 2, oa' exemoie par une directive M r̂ 3, 

UntlArtide50ofiheTFEU'iseo8CtKl,UKf¥m5wili3i,rie6dtofclfcwUKtules 

induding ihose U'K rufe deriveti from EU legislatbn. Rrms' implementatkxi 

of MIHO '•• shou'd n d stop: Gie miss in teiaton ID transaalon reporting. 

tr^Tspareni^arrirnarfetirfestiuctuesetouTnfv'ail^ihFi'randalln^ 

R e g i i ^ n ((v̂ JFlR) ate legaLy dnding at a pan-ELnopean le^i. The c'metable 

for t^lDiiimptementaton is stii January 2018 and therefoteOieUKviOuld 

.not be rancwed f'om the EU before that date. There are some irivestDr 

pfotecljcn rules that have always been finalised at the local memiber state 

level and that remains the case Fbst B.'SxJL unless exceptional negotiatbns 

dictate otitePA^ the UK is iiitety to be classified as a ihird country, MiFID 11 

has a third-country (i,e non-EU. non-EEA] passport wnch is oased on an 

equivalency assessment tjy ESMA and 'is e.ndorsed o' apprcwed by the 

European Commission, Tne European Commission endorsemert m'lght 

possibV be part of pcitical negcsiiatcre. Equivatency is rot a pe'manent, 

and by imoScaton stable, status and vjou^d ha^e to rwiewed in tne event 

of changes to M-CfflO ll; such as Mi^lD ill 

Union des marches de capitaux (UMC) 

En 2015,15 Cornmiss^on europeenne a etabii un programme visant a 

aoD'Ofondir le marche des capitaux de I'Union europeenne. En 2015, 

eile a publie une reponse a I'appel a contriDutions sur I'lmpact de la 

•egiementation financie'e apres la crise, Cette leponse el le plan d'aciion 

POU' construire rUMC presentent les prio'ites de ia Commission pour 

te secteur financier dans les 3 prochaines annees, 

I examer\ de la reglementation financtere a montre que dans bien des 

cas, certams aspects du regiement sur ies exigences de fonds proores 

degierrient CRR) peuvent poser des dimcuites pour tes etablissements 

Capital Markets Union 

The European Commission (EC) in 2015 devised a programme to 

deepen the European Union Capital Market, In 2016. the EC published 

a response to the C.MU call for evidence on the impact of financial 

regtjlation post-crisis. This response to the call for ewdence and the 

overall CM j plan sets out the EC's vi/ave of financial sector priotites 

for the next 3 years. 

The review of ̂ nandal regula^jon found that in many cases the impact 

of some aspects of the Cap tal Requirements Regulation may be 

onerous for non-banking firms, ano for all fiims, on deploying the 



non oanca res et, pour toutes tes entreprises, pour le deploiement 

aoorop'te du ca.pita!. La Commission a done accepte de publier le 

^eg,ement su' tes exigences de fonds o'opres 2 dans ies 18 prochams 

^ • o i afi" oe corriger ce'tains de ces crobtemes. 

"n oufe, ;es 'eguiateu's comotent etud'er de ores I'lmpacl du -egiement 

.-u' ia liquidite des marches, en particulier celui des ooligations 

d'entreotises. On espece aue grace a ces modincalions et a ces 

o'0;ets. tes ma'Ches de capitaux et leurs participants seront soumis a 

un nveau de 'egiementation app'oprte et que la liquidite des marches 

sera oreservee, Le Brexit pourrait impacter I'UMC mais tes difficultes ou 

oooo'tuhites ne sont pas encore orecisement connues. 

approp'iate use of capital. Tlierefore, the EC nas agreed to publish the 

Capital Requirements Regulation 2 in the next 18 months to rectify 

some of these issues, 

Fu'thermpre, regulators intend to scrutimse closely the impact of 

regulation on mai-ket liquidity and in particular the corporate bond 

market. It is noped that these amendments and plans will ensure 

that capital markets and capital market oarticipants are subject to 

an appropriate level of regulaton and that market liquidity rema ns, 

Brexit rriay impact CMU but the specific challenges or opportunities 

are not yet known. 

MAD ll/MAR (directive et regiement relatifs aux abus'de marche) 

La directive MAD li et le regiement (vlAR sont entres en vigueur en jui.llet 

2016, Les nouvelies regies actualisent et renforcent les dispositions visant 

a ga'ant' I'mtegnte des ma'ches et la orotection des investisseurs de ia 

d ' e d ve Apus de ma'che de 2003. '.es dsoos-t ons du 'eglemeni MAR 

conce'nant ies systemes o'gan ses de negociation (OTr) s'aopiiqueront 

.o'sque la d'rectve M r 2 entre'a en vigueur. te 3 lanv.er 2018. 

ASIE-PACIFIQUE 

MAD (I/MAR (The Market Abusie Directive/Regulation) 

MAD If and MAR entered into effect in July 2015, The new rules on 

market abuse updateand strengthen the existing fiBmeiAork, ID ensure 

market integrity and investor protection provided by the 2003 Market 

Abuse Directive, The areas of MAR 'elevant to organised tradmg fadlibes 

will oe in force when MiFiD f comes into force on 3 January 2018. 

ASIA-PAGIFIC 

"ous los pays d Asio-Pacifique ont entrepns de modifier leur reglementation 

et leur legisiatior-i. precedent a des consultations et prennent des mesures 

dapolication concernant la declaration des transactions, i'obiigation 

de compensation et les transactions sur derives. 

There are ongomg regulatory developments, consuttatons, tegislaUon 

and irnplementation in each Asia-Pacific country in regard to trade 

reporting, mandatory ctearing and derivatives trading. 

Japon Oapan 

Apres I'obiigalbn de plateformes de negociation eiectroniqueset I'agremenl du 

courtage de oroduits denves en 2015 2015 a ete marquee pa' I'eiargissement 

du champ d'applcatiOh oour les entites negociant des o'oduits derives ainsi 

que oa' I'exoiration des contreparties cent'ales(CCP) temporairement agrSCes 

et,.3001 cation de lexigence de marge pour ies denves rion comoenses 

oa' une confepa'tiecentraie au Jaoon. Laopication. en seoiembre 2016, 

PCS Pbliqalions de marries initiaies pour les etablissements financiers de 

onase 1 a eu peu d'impact en raison de I'obiigation de compensation su' 

,es oroduts derives en Yen mtroduite precedemmenL Les obligations de 

marges su' ies derives non compenses entreront en vigueur pour tous les 

etablissements financiers auOapon en mars 2017 Le Japan Exchange Group 

(JPX) a lance un nouveau systeme J-Gateavec de rrauveaux produits et des 

'egles de transaction revisees pou' doper sa competiiivite, accompagrte 

Ou lancement de 4 nouveaux produits d'mdice par ia Bourse d'Osaka afin 

d'accroitre la diversification du marche local. 

Following the 2015 Etectronic Trading Platform requirement and the 

licensing of brokerage Derivatives, 2015 saw the expansion of scope 

fo' entities tradmg derivatives, as wel. as tne expi'ation of temporarily 

licensed central counterpartes (CCPs) and tne implementation of-

margin requirement fo' non-cenfaiiy cleared de'ivatives m Japan, 

The phase 1 financial inst tutions m September 2016 nad limited 

irppact due to the clearing mandate introduced on Yen derivatves 

in previous years, ^he margin on non-cleared derivatives wili 'oe 

applied for all financial institutions in Japan m March 2017. The Japan 

Exchange G'oup (JPX) launched the new J-Gate system, with new 

products and trading rule revisions to boost competitiveness. This 

was accompanied by Osaka Exchange's launch of 4 new index 

products to increase diversification of the (oc3l market. 

Hong Kong Hong Kong 

En ;uiiiet 2016. la Secunties art! "utures Commission (Ŝ  C) a publte de nouvelies 

conclusions SU' ies prooositons relatives a i'mt'oductlon de i'obiigation de 

compensat on (compensaton de phase 1] et a I'extenson de I'obiigaton de 

deca'at on (dCcia'aton de ohase 2) des transacto'is su' derves degre a g'e. 

_a seconde etaoe impi-que i'obiigaton de comoensaton de certa.ns iRS 

standa'dses en • KD ou dans I'une des monnaies du G4 et des obligations 

connexes oe tcnuo oc registres, outre la designation de conirepartics 

cent'aies pou' la compensation obi gatoire. Ces mesures ont ete comomees 

a i'extension de i'ooligation de declaration de sorte que les derives dans tes 

cmq o'lnooales classes d'actifs sont couverts (taux d'mteret. taux de change, 

actons credit et maiteres premteres). La phase 1 a ete mise en oeuvre en 

seotempre 2016. tarxiis que la phase 2 entrera en vigueur en juntet 2017 La 

5FC 3 propose pes an-.eiioiations au regime de liniitedes positions afin cfelaigir 

in Ju'iy 2015 the Secur tes and Futures Commission (SFC) pubusned 

further conclusion on first and second s:age proposals to introcuce 

mandato'y clearing and reoortrng for OTC derivatives, Tne second 

stage involves mar^datory clearing of certain transactions of 

standardised IRS m HKD or any of the G4 currencies and related 

record keepi.ng oblgatjons, together with desgnation of central 

counterparties for the purposes of mandatory clearing. Tnis was 

combined wth the expansion of mandatory reporting so that OTC 

derivatives under all five key asset classes (namely interest rates, 

foreign exchange, equities, credit and commodities) are covered. 

Phase 1 was implemented in September 2016 and phase 2 will be 

effective July 2017 Tne SFC proposed enhancements to tne poS'tion 

limit regime to expand its scope and make it more responsive to 



son champ d'application et d'accroitre sareactivieauxevolutiOTTS des ma.'ches 

'mjricicrs, Le piaforid des posHons excPdcntaires applicable a la deleniion 

ou au contrOle de contrats a terme et d'optons sur ies mdces Hang Seng 

(• iSi) et 1 l-sha'e serat reieve. La S?̂C a egalement propose d'actualiser tes 

decl.=ratmns annueHes des investissei,*rs p'ofessionnels et daffiner les normes 

de p'atiques pour ies direcives sur ies services de negociation automafique 

(AT5). elle a par aiiteurs precise que tes contreparties centrales souhaitant 

fourmr des services de compensation obligatoire pour ies transactions sur 

derives de gre a gre doivent avoir un agrement ATS. 

financial market developments. The cap on the excess position 

lim't to hold or control Hang Seng index (HSl) and H-share Index 

futures and options would be increased. The SFC also proposed 

to update Corporate Professional Investor annual declarations and 

refine the standards of practice for Automated Trading Service CATS') 

guidelines, it also clarified the need for Central Counterparties (CCPs) 

wishing to provide mandatory clearing services for OTC derivative 

transactions needing to hold an ATS activity license. 

Singapour Singapore 

iJAutorite rnortetaire de Smgapouf (MAS) a reooridu aux avts fet;us tors de 

la consultation su' la declaration des contrats derives et. en novembre. 

.1 jx â /is rccus sur les propositions de modification de 1.̂  Loi sur les valeurs 

mooiieres et les confats a terme (S'A) mdiquant son intention de oou'suive 

la 'eglementaton des systemes pou' la negooation des derives de gre a 

g'e en vertu de la Pariie ii de la Sî A. Des di'ectves soni attendties sur les-

condtions dans lesqueiies I'ooerateur d'une piatefo'me de negocation 

(eiect'onque ou non) sera consde'e comme un ope'ateur de ma'che. 

La MAS a egalement note que les operateu's faoiitani la negocation par 

des moyens a assistance vocale en tant qu'operateurs de marche dont les 

activites repondent mieux a la qualification de courtage seront soumis au 

regime reglementaire des mtermediaires des marches de capitaux, en vertu 

de la Partie IV de la SFA. Le calendrier ntest pas connu a ce jour La MAS 

introduit egalement des modifications visant a renforcer les protections 

regle'nentairesdes partculiers irivestisseurs, la credibilite ei la transr^arencedes 

marches de capitaux et son oouvoir de sarxition contre tes abus de marcne. 

The Wof̂ eteiy Authority of Singapore (MAS) responded toHTe consultat'on 

paper on reporting of denvative cont'acts and, in November, to tne 

consultation on the changes to the Securit es and î utures Act (S"A). 

indicating the intention to proceed w.tn the regulation of facilities for 

the trading of OTC derivatives unde' Part II of the S-A, Guidance is 

pending on wnen an operator of an electronic facility or oOienMse 

will be conside'ed to be operating a ma'ket. "he MAS also noted 

tnat operators facilitating fading tnrough 'voice-assisted' means as 

market operators, wnteh may be more apO,'opriately characterised 

as carrying out b'oking activities, wi'il be subject to the regulatory 

regime for capital markets interrnediaries. under Part IV ofthe Ŝ A, The 

timeline for such imolementation is undefined at tnis time. MAS is also 

ihtroducing amendments aimed at enhancing regulatory safeguards 

for retail investors, enhancing the credibiiiiy and transparency of the 

capital markets, and strengthening MAS' ability to take enforcement 

action against market misconduct. 

Autres pays Other countries 

Fn Coree, 'nien n.je ies d recnves ne soient oas fixees, la Commission 

PCS services financiers ("SO p'Cvoii ddargir les produits au-deia 

des IRS en KRW. aux iRS en USD, aux NDF et aut'es 'RS. CRS ei CDS 

l̂ beiies en devises, d'mstaurer une obligation etendue de declaration 

des fansact'Ons au Korea Exchange (KRX), dtetabli' des di'ect ves su' 

ies exigences de marges pour ies p'oduits denves de gre a gre non 

compenses par une contreoartie centraie et d'mtroduire des olatefcmes 

de negociaton e.ect'oniques amsi que des 'eglements gouvernant te 

rato de liquidite (LCR) en devises des banques locales a compte' de 2017 

En Tna'ilande, tes consultations de 2015 ont about a i'mslauraton de la 

saisie des transactions expcutCes pour ie fixing onshore dCbut 2017 et 

a des progres concernant la deiivrance d'agrements pou' les courtiers 

de change locaux et etrangers, tes agrements etant attendus au T2 et 

3u T3 2017 En Indonesie, apres la mise en oeuvre du fixing base sur 

la saisie des transactions executees, le iravaii de la Bank of Indonesia 

avec le marche des intermediaires sur la reglementation. la stabilite et 

la croissance oevfait entrainer des rriodificaiions de I'approche de la 

oeiivrance des agrements fin 2017 

In Korea, though guidelines are not defined, the Financial Services 

Commission (FSQ plans tne expansion of O '̂Oducts beyond KRW IRS 

to include USD-deno,minated IRS, NDF and other foreign currency-

denominated IRS, CRS, CDS; the establishment of comprehensive 

trade reporting to the Korea Exchange (KRX); the estab'Jshment of 

guidelines on margin requirements to' non-centrally cleared OTC 

derivatives and the introduction crfelectronic trading platforms as well 

as regulations governng local banks' fo'eign currency liquidity ratios 

(LCR), starting 2017 In Thaland consultation through 2016 resu'ted 

n the implementation of executed trade capture for onshore fixing 

n early 2017 and progress towards Issuance of licenses for local 

and overseas Foreign Exchange brokers: licenses are expected to be 

issued in 02 /03 2017 in Indonesia, following the imote.mentation of 

executed trade capture based fixing. Bank Indonesia's wo'kwith the 

Broker Dealer market on regulation, stability and growth Is expected 

to lead to changes m the approach to iJcensing m late 2017 

PERSPECTIVES 

Dans un contexte de consoidat on de I'lrxJustne oili le G'oupe se oos tonne 

comme I'un des 3 acteu's globaux du secteur Compagme f^manctere 

~"'adition mettra ia soldie de son piian au service de sa cr&ssance. Ams-. 

le G'oupe demeurera attentif a toutes les oooo'tumtes de ccssance 

disponipies autant externes que par le recrutement de nouveaux talents. 

OUTLOOK 

Aganst a backdrop of consolidation in the i'ldustry, n whoh the 

Group is positionng itself as one of the three global leade's of the 

ID3 sector, Compagnie "inancie'e "radition wili use its solid balance 

sheet to support its growth efforts. The Group will remialn focused 

on all growth op.oo'tunities, including both external and through 

recruitment of new talent 

50 



DES 
CONSOLIDATED F!NANC!AL STATEMENTS 

'^YAfJ' 

/ • > • • 

"B^l^U 

51 



RAPPORT DE LORGANE DE REVISION 

REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

CONSOUDATED INCOME STATEMENT ^ 

ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOUDE 

CONSOUDATED STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME 

BILAN CONSOLID 

CONSOLIDATED BALANCE SHEE" 

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES 

CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT 

ABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

CONSOUDES 

'DATED STATEMEN' HANGESIN EQUITY 

65'̂  
: !ii ? 

ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES 
- i * fv , i ; , v 

NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS 



RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVISION 
REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 

4', 

A I'Assembiee generaie 

de Compagnie FinanciereTradition SA, Lausanne 

Lausanne, le 9 mars 2017 

RAPPORT DE LORGANE DE REVISION 
SUR LES ETATS FINANCIERS 
CONSOLIDES 

O P I N I O N D'AUDIT T ' 

To the General Meeting 

of Compagnie Financiere Tradition SA, Lausanne 

Lausanne, 9 March 2017 

STATUTORY AUDITOR'S REPORT ON 
THE AUDIT OF THE CONSOLIDATED 
FINANCIAL STATEMENTS 

CJPtNION 

Mr>u5 avons effectue i'audit des etats finanoers consoiides do Compagnie 

-i'^a'iciere Iradition SA et de ses filiaies lie groupe). comiprenani le 

Plan consolde au 31 decembre 2016, te comote de resultat consolide. 

I'etat du resultat global consolide. le tableau des flux de tresorerie 

consoiides et le tableau de variation des capitaux prop'es consoiides 

c'jur •,'exercice aireie a cette dale ainsi que I'annexe aux etats financiers 

consoiides (pages 59 a 132), y compris un resume des prmcipaies 

methodes comptabies. 

Wo have audited (he ronsoHd.itch f nnnri.-:; sttTcmcni.i .'•! rompagnip 

- ivanciere Trad tion SA 3"c, its 'iubsidiaiies {t"e Grrjup). wnic " 

compr se tne conso. dated tialance sheet as at 31 Decen-ioe- 2016 

and the ccisolidated ncorne stateme'it. conso, dated staieme'it of 

eomp'ehens ve income conso. dated statement of changes m equity 

d'-d consolidalcd cash 'low statement'o' Ihcycai then ended, ano 

notes lo tiie corbOlioated financial statements (p^gei- b i to 162]. 

'< indbOing a summary of sgnificantsccountmg policies. 

Selon notre appreciation, tes etats financiers consoiides donnent, dans 

tous leurs aspects signihcatifs. une image fideie du patnmoine el de-J^ , 

situation fina-nctere du groupe au 31 decembre 2016 ainsi que de ses. 

resultats et de ses flux de tresorerie pour i'exercice arrete a cette date 

conformement aux mterriational Financial Reporting Standards (ii"R5l ei 

soni confo'mes a la loi Suisse. 

l'~ our opinion :bf: consoliO-'ted fin,3nd,l. ?,taiemenf; r;ive a f ; .e and 

• •' (air V ewoi the ccrisolidated imanciai pci i tonol llieGiu'^p as at 31 

'•^.' Dece'^ber 2G15, and its consolidated financial cerformance and 

its consolidated cash flows for the yea' then enced n acccdance 

witn mte'nat^onai "^inancai Report rig Standa'ds (-î ^S) ana comply 

with Swss law. 

BASES DE L'OPINION D'AUDIT 

iNous avons effectuC notre audit en cor^formite avec la loi Suisse dans 

:e respect des international Standards on Aud^^ng CSA) et des Normes 

d'aud't suisses (NAS). Notre responsabiiite selon ces dispositions et ces 

no'mes est decrite plus en detail dans le paragraphe du present rapport 

mituie « RescxDnsabrlite de I'organe de revision pour I'aud-t du groCioe ». 

BASIS FOR OPIN ION 

We conducted ou ' audit in acco'dance w th Swiss law. internat oriai 

Stania'ds on Audftinq (ISA'i) and Swiss Auditing Scanriards. O j -

resDons oil ties under those orovisons and sianda'ds a'e fu'the' 

dcsct bcb i-̂  ihc Ausiiot's Rcsponsio!: cs for ihc Auoil of the Co''.soida:cp 

1 nancia. Statements sect on of ou ' repo-t. 

\ous som-mes mdeoendants du grouoe, conformement aux dispositions 

tegaies suisses et aux exigences de la profession amsi que du Code of 

Ltnrcs fo' Professional Accountants (code lESBA) et nous avons rempli 

'los autres obligations orofessionnelies dans le respect de ces exigences. 

Nous estimons que tes element; probantz recueiiiis sont suffisants et 

aooroories pour forider notre opinion d'audit. 

We are ndeoendant of the G'c:)uo I'l accorda'ice with the orovisions 

of Swss .aw and the 'equireme,nts of tne Swiss aud t profess on. as 

well as t'le lESGA Code of Etnlcs for ^''ofessionai Accountants, and 

wG "ave fulfilled O J ' o thc ethical rcspcsibiimcs i " accordance >r.'ith 

these regui'emenis. 

We be;eva ih^l the audit evdenze we h^ve ob:ainec n sufficient snci 

app'ropratetop'ovdea oass fo'our oomon 



feL^MENTS CLES DE L'AUDIT KEY AUDIT MATTERS 

Les elements ctes de i'audit sont ies elements qui. seion not'e jugement 

c'oteisio'^hel. sonl tes plus impa tants pour notie audit des etats imanciers 

consoi'des de i'exercice Nous avons examme ces elements dans le 

cad'e de i'audit giooal du grouoe el nous les avons pns en compte 

io's de la constitution de room'On d'audit que n,ous avons emise, i 

n'est pas foumi d'opimon d'audit distincte a leur sujet. Nous decriyons 

ci-dessous, pour chaque element cte. les reponses 'que nous.lavons.-

apportees Iors de I'audit, 

Keyauditriwtte'sa'etriosenvjitersmai, nou'O'cfesso'id.urfc'iient, 

we'e ol ifi_-,-t sgnilic^riee i" our <i'.A'y. J t-'t; co'iso'dalei) iiruncidi 

statements of ihe cu'rent pe^ od ~ne.se matte's we'e add'essed 'n 

the context o' our audit of the consolieated financia. statements a- a 

wnola. and n fo fn ng ou ' CO mor̂  tne'eon. and we do not O'cwids 

a separate oonon on tnese -natters "o- eacn matte' oeicw. ou ' 

desc'pton of how ou ' audit add-essed the -natter is p'rjvJed i-i 

tnat context. 

Nous avons respecte les responsabilites decrices dans la section 

« Responsabiiite de I'organe de revision oour i'audit du groupe » du 

oresent rapport, y compns tes responsabilites Itees aux etemenis ctes. 

Notre audit comprend la mise en oeuvre de procedures definies en 

fonction de notre evaluation du risque d'anomahos Significatives dans 

ies eials financiers consolidSs. Les resultats de nos procedures d'audn. y 

-jo'-npris (es procedures reai'sees afin de repondie aux etements decrits' 

ci-dessous, constituent la base oour fonder notre oomion d'audit sur ies 

etats financiers consoiides. 

We have 'ulfiiled the -espons bUties described i" trie Auditor,; 

•esponsbililies (oi Ihea'^rjilof Ihe consoi-daied financial sUlernenls 

sef.-.t.on of ou ' 'eocyt. nc.udi'ig -i 'eiat <;'i tC' nese matters, Acco'drngiy 

ou ' audt nc.uded tne oerfo-mance oi cocedu-es designed to 

'espo'id to ot i ' assessnie'11 of the ''sks of -nate'ial m sstaternent of the 

consoiidjKi f 1 i j r iu j l slJlemei Hs, I'i:.' -esullsol oui juo t p'0..edu'es 

nciudmg f ie p'ocedu'es oe'formed to add'ess the rnatte's be.ow 

.o'ovide t"e basis for our aucit opinion on the cor-^olidated fi^a-^cial 

statements 

Eva lua t ion des hear ts d 'acquis i tJcn 

e t des au t res immob iUsa t ions incorporeUes 

Va lua t ion o f g o o d w i l l and i n tang ib le assets 

Risque 

Le goodwil au 31 decembre 2016 s'eieve a CHF 4C m o [2015 iCHF 404 mios), 

Le goodwill est p'incpate.mentliea"rFSSA. Lausanne pour un montant de 

Cî  1" 18,3 mios (2015: CHF 18,3 mos) et au jomt-venture avec Gaitamecom 

Co Ltd. Tokyo, pour un montant de G-F 16,8 m'os (2015: CH"̂  15.6 mios), 

Le g'oupe teste les ecarts dacquisifion oour depreciation a chaque date de 

D Ian, La vaieur d'ut'Ute des ecarts d'acquis'iion est apprectee oar reference 

-'3 des flux de tresorerie fijturs actualisen sur les unites genera'trices de 

trCbO'cr'C auxquelles les ecarts d'acauisnicn sont affectes. 

Les autres immobilisations mcorooreiles (hors ecarts d'acqu'S'tion) au 

.'̂ .1 decembre 2016 s'ei^/em a CHF 278 mios (2015 : CHF 24.2 mios). 

Ces autres immobilisations mcoroo'eiles concernent ormcpalement des 

depenses de deveioppeme.nt cac'tal'sees des logcieis et des piateformes 

mfo'matques. 

Risk 

"fie goodw ,1 as of 31 Oecenioe' 2016 amcu'its toG i ' 44 m os (2015' 

C r 40.4 m OS). •i"ne gcodw .i is ma nly related lo "i'FS SA, .ausan-ie 

fO' an amount of CH" 18 3 m os (2015.0 O IS 3 'n os) anri f ie lOmt 

venture w f i Gaita'Tie.com Clo „td ^o-;.yo fora-i a'nount of C' i'"̂  16 H 

mios (20113: C I' 16.5 mos) 

"neG-oup tests gixidwi- for mpai'meni at eacn ba.ance S'leel date. 

"-"(1 v,--;luo in usn of qoodwill is e.>tm-,iteo usinri discounted cash flow 

oroiecl o'ls on tt-ie cash-gene-at rig umts ICCUsl to whicn f ie qcxxjw,; 

nas oeen a,.ixated 

~he otne' mtaric bie assets (not mcud 'lo goodwl) as oe- 31 ^ecemoe-

2016 a-nounts \o C P 27.8 m os 12015:0 1" 24 2 mos). These oine-

nta'ig'p.e assets c rna'i.y relate to capitalized dsvelcpmerii expenses 

of softvyare and C platfoims. 

Ces autres immobtsations mcorporelles sont amorties sur leur duree 

estimee d'utiiisation. ent'e 3 et 5 ans. sauf lorsque leur du'ee diutiHsation 

est inde^nie, 

\ious avons consde'e ce domame comme un etement-c;ef de I'audit car 

I'evaiuation des eca'ts d'acquisiton -mpiique des jugements comoiexes 

et subjectifs de ia Direction sur tes dilterenies hypotheses ullisees pour 

i'actualisation des flux de t'esorerie futurs et revaluation des autres 

mmob'iisations incorqoreiles exige un jugement dans I'estimation de 

ieur du-ee d'utilisat'on. 

nese othe' niangip.e assets are a-noi'sed ove' f i e ' estimated 

usefu.. fe wn cn s between 3 and 5 yea-s exceo! wie-e tne usefu. 

te is inpe^ mte. 

We cons dered tnis a-ea as a <ey aud t -natter oecause t-ie valuaticjn 

of gtjOdw ii -nvolves comc.ex a-id sup.ect ve judge-nerits -nade by 

• ''anayernetil u " tiledriVreni aisjrv pJurii;u;-edfoi di'̂ cui^niir-y ij-,ure 

cas-" flows ana the •jaKst'ion o ' othe- mtan. îble fixeo as.:ets recuire; 

.udgment in the eslimat on of the r useful life 

Se reporter aux Prmcipaies estimations el jugements comptabies (perte de 

valeur oes ecarts d'acquisH'on) a la page 66 des etats fnande'S consoiides. 

5ee'<'eyjccou'iryrines','-'riure:i;^'io;uoqen^e^:Si'JcL:d/.-,\'nr-:;;j(fn^enf 

on page 65 ol the consondajed "insnciaf s'.ste'̂ ^enis. 

Voir Fnnc.ip.Jles m^tbodes comptabies (immooHi'.ations mcorporelles. 

ueriBs de valeur des actifs non imaode-s) aux pages '/l el 72 des etats 

rinanders consoiides 

Sec '3igni'icJ'~'\ JCCOunVr\j poiOC-J (hUnhjiUic .J'jSClt- i^ipU-r.'iX'nl 

iossi:'j. or.: lo-1-'!' \y. -.oal aiiieisi u i ; pdyes / I a-K! •'•! ol the <,o'>'~oi-da',e-J 

^nsnoal statements. 

*/oir les notes 8 et 9 aux etats financiers consoiides aux pages 91 a 98, c= ~.ee notes r: ann 9 to the con.-olid.ited fin.mcia. s'a'.^r^ii '̂-in on paqc, 

91 to 98 
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Nos procedures d'audit Our audit response 

\ous avons evalue la methodologie. ies hyootneses sous-jacentes. les 

o-evisiOhs de tresorerie et ies methodes de caicul des Ccarts d'acquisitions. 

We eva.uated the rnetnodoiogy the unde^.y-iq assumntons, ca^n 

flow foreca. îs anc ca,cui3;ion '̂ -"ethods of the gcodA-ill. 

Nous avons egalement examine ie raisonnement de la Direction justifiant 

ces estimations. 

Nous avons evalue les estimations de ia duree d'utiiisation et Ies previsions 

nes flux oe trcsorene r^eneres par tes autres immobilisations mcorporelles 

(tiers ecai ts d'acquisitions] ainsi que le raisonncr-'en; dc la direcOor* justifiant 

la generation d'avantages economiques futurs. 

We a.so examined ma'icigernent s ratioaie suooo'ti'ig tne est males. 

We assessed the usefu. ,ife est mai ons and trie fo-ecasis of generated 

cash flows for olhp' intanrjlhle nsses (not mrlud nq goodw 11) anr, 

tne management's -aiionaie suoporiing the qene-ation of future 

economic be-efits. 

I m p o t s d i f fe res ac t i f s sur repo r t s 

f jscaux de f i c i ta i res 

Deferred tax assets on tax loss 
carry-forwards 

Risque 

..es .icfifs d'lmpOts differes soni comptabilises pour tes reports fiscaux 

Oefic.tj.ves dans la mesure ou il esi probable de tes recuperer 5 un hoiizan 

orevisiole giace a I existence de benefices imposables futurs sur lesquels, 

ces reooris fiscaux deficitaires pourront etre imputes. La Direclion estime 

iC montant pes actifs d'impots diPeres a comiptabiliser sur la b.ase des 

previsions de benefices imposables futurs. Le total des impots differes actifs 

Ites aux reports fiscaux deficitaires s'eteve a CHF 16,6 mios au 31 decembre 

2016 (2015: CHF 14.8 mios). 

' es mprjis differes .^cti's non rrimntsniises s'etevent a GIF 25,7 mios 

.JU J ! 3ec'jmC'C 201612015 . Cl II 218 nvos)au Ltic ues repO'ls fisca...x 

Ltelic taiies uui n'o'^l paL ete capitalisees en raison de I'evolulion rCcente 

des oe'tes des soctetes conce-nees, • 

Risk 

Defe'red tax assets are recrjgn sed io' tax loss ca'ry-forv^a'ds lo tiie 

cxttrr. thai i! is crobable t 'Jt (jxuble pfjfils will i x jvU'ljblf in ths 

foreseeable luiure ayains'. whicfi f e temporal y 'jif's'e"ces can be 

uiii sed iMar'iagemenl est mates tne defer-ed tax asseis to oe recogn sed 

on the basis of forecasts o' -uture taxao.e profits, "otal deter-ed t.=x 

assets relati-ig to tax losses car-ied fo'wa'd amounted to CHF 166 

m OS at 31 Dece-nber 2016 (2015: OIF 14,8 m os). 

LlnrecocnseQ deie"Sd tax assets amounted to C-1" 257 -nos al 

i l Dccc'--t)cro.'OlC(^Orj Cl ll'23t;m.oi}inrjspe..tot;d,v osscjny-

io-wa'ds wn cn we-e -K)t cap taiised c^ecause of f i e -ecent -i sto-y ot 

lorses at [-"e 'joi'^'panigs affected 

-es impots differes act fs sur reports fiscaux deiiotaires sont considCres 

co''r irne un eiement-cle- d'audil cai I'evaluat'on des previsions de benefices 

'uturs est consideree com,me hautement subjective et est affectee par 

ies cohdit'ons economiques ou de marche futures. 

Se reporter .̂ 13 rubrique Principales estirr'ations et jugements comptabies 

(Impd'.s aiffer6s actifs] 5 fa page 67 des eiais financiers consoiides. 

Voir !a note 5 des etats financiers consoiides aux pages 84 A 87 

Defe'-ed tax assets on tax .oss ca-ry-fo'wa'ds are consde-ed as a '<ey 

d jd t matter as .he ai-sesi:ineni o: loiecaLls o' future taxable piolitL 

is considered ss highly judgmental and is a"ected by fulure marset 

or economc cond t ons. 

,S?e Xey accoU'-'Ang estimam randjuoge/rients iDe^erred tax assets) 

on page 67 o.' the consonaaied Uiisnciai L-tateyiienis 

See nore. 5 to the cons-niia^tea firanc'-ai r,laremer :̂s nn ,naf?ê  34 to 37 

Nos procedures d'audit 

\ os p'Ocedu'es daud't ont compris une analyse des resultats budgetaires 

projetos ct des methodologies utilisCes. Nous avons teste aue les 

nlor motions jti'isCes piovenaieni oe plans d'affai'OS des (ilidles Jyant 

fa t .'opiei d'evaiuat'ons internes et ayant ete aoorouves par tes organes. 

\O^JS avons ega ement Impuque nos soeclal;s;es en fiscalite pour evaluer 

.a s.'uation fiscaia, tes strategies actuelles de plamficaiion fiscale et verifier 

cue la methode utihsee pour calculer tes actifs d'impots diffCres etait 

aooiquee de fapon uniforme. 

Our audit response 

Our audit proceo'-re; mc.uded a-̂  examinatio" of forecasted ^-cal 

'esu.ts and metnodoiog es used We tested tnat 'ifo'rriat on used was 

de'ived f'O'n the suosidia' es ous-iess plans fiat nave Peen subject to 

nterr-ia; reviews and ̂ -ve'e aoo'oved by inaiecriarced w tn grive-na-ice 

We 3 so i-^vcivedour tax specialists :o assess the fiscai oosi: on, cori&-it 

tax o.anriing strategies a'ld to lest that f ie met-lod used lo ca.cuiate 

dere-red tax asseis was cons steni.y aopiied 



Litiges lies a des anciens ou actuals employes 

Risque 

,e grouce est expose a des oia-ntes ooteniiei,es et a des iitiges ites a des 

anc-ens ou aciueis employes. 

Oes p'ovsions sont comptaoilisees pour ies litges en cours lo'sque Tissue 

probable dun proces ou d'un autre litige impiiquant le g'oupe oeut efe 

estimee de maniere fiabte. Les provisions pour litiges au 31 decembre 

2016 s'eievent a Ci IF 8,0 m.os (2015: CHF 4,6 .mios). 

Les piamtes et les litiges sont consderes comme un etemehi-clef d'audit 

parce que le processus d'evaiuation des provisions Hees est connpiexe 

et est base sur Tissue attendue de ces cas legaux qui oeuvent dure' 

piusieu's annees. 

Se reporter 5 la njbrioue « Priridpales estimations et hypotheses comptabies 

(provisions pour litiges) 5 la page 67 des era's financiers consoiides ». 

Voir i j note 21 des etats financiers consoiides aux pages 113^115 

Litigation related to actual and former employees 

Risk 

ne Grouo is exoosed lo potent a. ciairns and 

actua. arid fc-nie' e-nployees. 

;at on re.aled to 

P'ovis ons a'S 'ecoqn sed for .it gat on n p-ogress wnen the o-ooabie 

outco-ne of a cowi case c othe-. t qat on mvoiv 'ig f ie Group ca-i 

oe est maied reiiao.y Provisions fo - . ' qai o-i at 31 Decemoe- 2016 

totalled CHF 8.0 rrwos (2015: C • C 4.6 m os). 

Cla rns and. [igai on a'e co'is de-ed as a <ey aud I niat ter oecause t'le 

assessment process of related o'ov s o'ls •$ comp.ex and is basecJ on 

t'le expected outco-ne of cases whicn can Icist seve.'a. yea-s-

i'ee Keyaccoui iting e^iir>:atei anujuJgei nenis ILiikialiQ!:} oi •• page 6 / 

o ' the consoliaated ^nanoal st3ten':ents. 

Sec note 21 to (he consoldJ'cd finj-nco: statements on pages 113 to 115 

Nos procedures d'audit 

Nos orocedures d'audit mcluent des entretiens avec ies avocats mtemes du 

grouoe. l'obient.on el revaluation de leltres de confirm.ation des avocats 

en Charge des cas tegaux quand cela estjuge necessaire. 

Constatation du chiffre d'affaires 

Risque 

_es orodu'ts comotab'iises oar le g'ouoe proviennent prmcipalement 

des commissions de courtage. Le courtage est soii conduit a titre 

d'mtermediaire. soit en tant que ormcipai. P'our i'exeroce clos le 

31 decembre 2016, le chiffre d'a"aires a atteint C H F 803 4 mios (2015 

CHF 814.5 mios). 

Ce'ta.nes soctetes du groupe agissent en tant que onncoai dans i'achat 

et :a vente si.multanes de titres pour compte de tiers. Ces operations sont 

ge'ees par ies cnambres de comoensation sur une base de regiement 

en especes contre la Hvraison des titres. 

.^our les activites en principal, lorsque le groupe agit en tant que principal 

pour acheter et vendre simultanement des titres pour compte de tiers, les 

produits de corrimiss'ons representent la difference entre le prix d'achat 

et de vente des titres et sont comptabilises au moment de la livraison, la 

periode comprise entre la date de Lransaction et la date de regiement est 

hab'tuellement de deux purs au cours de laquelle te groupe est expose 

au risque de contrepartie. Le risque d'erreur dans la constatation des 

p'oduits augmente lo'sque les transactions Cchouent a se denouer dans 

,a oer'ode normale de regiement du marche. 

De oius. .a c m e a ia oerfo'mancedesemoioyes commerciaux est itee 

aux p'oduls gene-es. 

Our audit response 

Our aud t o'Ocedures includes interyews wtn tne Group in-house 

cou-^scl. optJinirig i nd jssossiny .cijai conlrrnali.^n l j t :c ' : ' 'om 

Jivjyers in charge of the cases whieri deemed 'squ red 

Revenue recognition 

Risk 

Revenues recognised by the Group arc mainly -gene'aied oy 

corn-M ss^o'is f'r">'ri coverage operat o'ls ~'ie oroke'age is on eittier 

a ou'e 'ite-rnerla'v oass O' a -natc'ied pmcipa' pusness- "o- f ie 

yea- ended 31 Decemoer 2016, the lu'nove- 'sacned O I ' S03.4 

'nios (2015-CH-814.5 .'n OS). 

So-ne G'OUO compan es act as p-moaal n f ie s multaneous ou'chase 

and sa.e of secu-ties f c f ie accou-ii of fu'd pa'ties I'hese fades 

a'e managed th-cugn clear ng houses on a cas-i settiemeni basis 

against dehve-y of tne secu-ities. 

Fo' matcned p-i'"c oa. acHv t es. wne'e tne Grouo acts as p'mc oa. 

to s-nu.ia'ie'ous.y ourcnase and se.. secu'les fo- the account o' 

'hir3 p3i \ es comrvi ss on rever'ues represem. ;be d ̂ ere'ice between 

the buying a-id se..ing o' ce of the secur ties, a'ld a-e -ecogmsed at 

the t -ne of del ve-y. Tne oe- od oelween tne f ansaci on date and 

the sett.ement date is usua.ly two days, du-mg wmcn the Grouo s 

excxjsed to counte-M'ty ris'<. Tne r s>i of m sstate-nent ot -evenue 

ncreases wne-e trades fa." to settle w tn n tne standa'd ma'kei 

settie'vieni -.lerod 

In addition, the fiont office cer lc^ance bo-us is linked to generated 

•evenues 



La comptapilisation des produits d'exploitation est consideree comme 

un el^meni'Clef d'audit oarce que des contrdtes inte'nes ro'oustes sw 

i'enregistrement et le regle,ment des o'dres sont importents pour assu'er 

.'exnaustivite et I'exactitude des p'oduits- Ce domaine est cruoal pour ies 

.jtilisatetirs des etats financiers d.ans I'evaiuation de la performance et oes 

pe'soeci.ves d'une enfepr se. 

Accou-it 'ic of reve-iues s co'iS'cJe-ed as a i<ey aud t matte- oecause 

robust interna! co-ifo.s ove- t'ade rer:c;-d ng a'xl sett.e'nen; are 

i-npo-tant to ensu'e tne completeness and accu-acy or revenues. 

This srea is crucial to users of l^e financia .-tstements •'- ssie-S-'-g 5 

co'nDanys ot;i"lorm,ance a-id o-osoectS-

Se reporteri la ruoriaue Prir.dpales methodes comptabies (Chifres d'affaires, 

Act'vnes en principal) aux pages 7Q a 73 des &ats financiers consondes. 

See Signi'icant accounting policies tRe-zenje, M3:cr^•ed or'-nc-oa' 

actvnes) on pages 70 to T? o ' the ccnsolidaied fnandal statem.ents. 

Voii Secleu'S opeutionnels en pages 79 a 83. note 1 das euis 'mjnciers 

consoiides 

See opsraimq segme.ntf̂  on oajer- 79 to .9.̂  note 1 c ' con'̂ .i-.io.Jted 

financ:ai s'.B'.errier.'s 

Voir les risQues de credit aux pages 124 e t i 25 amsi cue la note 30 sur les 

instruments financiers 

Sec crcdi: and coun'.cparty risk on pages ••P4 and 'P5 ano note 30 

on f:no.nd,y: instr-jmems 

Nos procedures d'audit Our audit response 

Nous avons teste la conceotion et la mise en ceuvre de controies pertinents 

'elatifs au processus ailant du courtage au produit a recevoir y compris 

,es conirOles ggngraux mformatiques 

Vvte tested tne desgn a-id mp.e'nentation ol 'e.evant cont-o.s 

'elat rig to Coverage to -eceivao.e processes mciud rig •" Geneia. 

Cont'o.s. 

Nous avons evslue les operations non der^ouees h la fin qe I'exercice 

et nou" avons tesre I'encaioScmen: subsequent du chiffre daffaires Sur 

ces t-ansactiohs. 

'vVe assessed dea.s nol settled at year-end and tested suosequenl 

co..ecton of revenue o'l tnese deals 

Nous avons teste tes ecntu'es comptabies manuelies relatives aux comptes 

de o'oduits de negoce. 

'vVe tpsted manual entr es -e,aled to fad nc 'evenue accounts. 

AUTRES INFORMATIONS DU RAPPORT DE GESTION 

1.0 Conseil 0 ad-nmisL-alion esl resoonsable des aulresinformaiions durappori 

de geston. Les autres informations comprennent toutes les mfo'mat'gns 

cesentees dans le 'dpport de gestion, a 1 exception des Slats financiers 

consoiides, des comptes annuels, du rapport de remuneration et de nos 

'apports corresponda,nts, H est attendu que le rapport de gestion nous 

soit communique apres la date du present rapport de I'o'gane de revision. 

Les autres infor.mations du rapport de gestion ne constituent pas i'objet 

oe "otre opinion d'audit sur les etats financiers consoiides et nous ne 

formulons aucune appreciation sur ces informations. 

Dans le cad'e de nofe aud't du g'oupe, il est de notre devor de .-re :es 

aut'es 'ifo'mat ons quand el.es devennent d soon otes et de juqe' s'll 

ex\i\e des incoherences sign^'catives par 'acport aux etats fina'^cers 

conso. des ou a nos conclusions d'aud't. ou s ;es aufes .nformatons 

t,e"-'blent prtseriter des d'^omalies siymlicatives d'une aulre lato-^. 

RESPONSABIIITE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
POUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 

OTHER INFORMATION IN THE ANNUAL REPORT 

Tne Doard of Directo-s i- -esoo-isiD.efor ti-ieofler i-ifor-nal o-i n f ie 

tinnua. 'eport. "ne othe' nfo-maion co-np- .ses a., mfo-mat on ncluded 

In.f'e annuil lep^irt, but does \KA i-xlud= ; l i^ ;;o'"LiJi'.;ate-j 'mane j i 

statements, the stanc-alone financial statements, the remune-sticn 

'eoo't and OU' aud to''s -eports thereon, ""he annua, reoo't is exoected 

to ;>e made ava laoie to us afte- tne date ol tn s auditor's 'eoori. 

QUI Dpi" on on l i i^ cc'solidsted i nsncial slsternents doei- not covei 

the otner mfor'viaton n the annual report and we wi.l noE express 

any form of assu'ance conc.us on tne'eon, 

Incijn--=„U:,-" w i f iou ' tiuiiii .,1 '.heconsolidated • nancial jl.;ieineni',.. 

OU' 'escorK0:tvi^tc'eadtnecme' •'ifo--v„it.onm'neannua: ^epct 

•A-ie-i t :>eco'nesav,:i ao.e.•i-id, •'•<do'ig so. '..onsde' A-lel-ie- t-ie0.ne' 

intcrm-Ti^n :•• ma'-?- .illy m'.n'"'!'"'"'- with :h-'.-' ('"nsold.iied fi-^.i-ri--,! 

-siaie-Tie-its o- ou' -knowledge optaned n tne audt, o' oinerwse 

aooea's io be 'naterany 'n'Sst,"-iied. 

RESPONSIBILITY OF THE BOARD OF DIRECTORS 
FOR THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS 

Le Conse'l d'administration est resoonsable de letablissement des etats 

iinanciers consoiides donnant une image fideie du patrimome, de la 

situ^Lon financiere et des resultats en conformite avec les IFRS et les 

ex qences tegaies, Le Conseil d'admimst'ation est en out.-e resoonsable 

des controies mte-nes qu'iijuge nCcessai'es oou' per-netfe I'etaoi'Ssement 

d'eiats fi-^a-^ciersconsoiides ne comportant pasdanomalies s-gnificatives. 

que cei'es-G o-ovenneni de t-audes ou 'esuitent d er-eu'S-

"'"-le joard of 3'recto's -s -esoonsole for tne p-eoa-ation of t-ie 

consolidated "ina-^cial ^.tafements t-at qve ?. true .?nri far view i -

acco'da-ice w-fi ri^S and f ie p-ov s o'ls of Swiss law and for such 

nte'nai corii-c. as the Doa-d of Di-ecio's dete-mries s necessa-y 

to en=ble the :?'ec?ration of consoliaated fin,5ncia statements H'lat 

a-e l-ee f-o-n -nate-ia. -n ssir-iienie-ii. wnet-ie- due to f-aud o- er-o-

D, 

http://el.es


I ors de recablisscment des etats financiers consoiides, le Conseil 

dadmimstration est resoonsable d'evaluer la capacite du groupea poursijivre 

lexpioitation de I'entrepnse, n a en outre la responsabiiite de presenter, 

te cas echeant. tes elements en rapport avec la caoaote du groupe a 

ooursuivre ses act'vites et d'etabiir \e Dtian sur la base de ia contmuiie de 

: exploitation, sauf s'li existe une intention de liquidation ou de cessation 

dactv'te. ou s'l; nex-ste aucune autre solution alternative reaiiste. 

In preparing the conso.m.^red fina-'cia, statements, the Board of 

D recto's s 'esoo'is bie fo' assessing the G'ouos an iity to cont"iue 

as a go ng conce'n. d scos ng. as aodcaote. miatte-s related to go ng 

concer-i a'ld us rig tne go ng co-ice-n t)asis of accou'it nq u'l.ess t'le 

Soa'd of D reciors e the- mends to . quidate f i e Grouo o- to cease 

onerat ons, o ' 'las no -eaiist c a ter-iai ve but to do so 

RESPONSABILIT^ DE L'ORGANE DE REVISION 

POUR L 'AUDITDU GROUPE 

AUDITOR'S RESPONSIBILITIES FOR THE AUDIT 

O F T H E CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS 

Moire oujecui estd'obienlr I'assurance raisonnable que les etals financiers 

consoiides pns dans ieur ensemble ne compo'tent pas d'anomalies 

significaiives. nue celles-ci proviennent de ^raudes ou resuitent d'errairs. 

et de deiivrer un 'apport contenant notre opmion. Lassurance 'aisonnaPle 

correspond a un niveau eieve d'assurance, mais ne garantit toutefois pas 

qu'Uh audit realise en conformite avec ia loi Suisse dans ie resoect des ISA 

et des NAS permette toujours de detecter une anomahe qui oourrait exister 

Des anomalies peuvent provemr de fraudes ou resuiter d'erreurs et sont 

consderees comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a 

ce que. individuellement ou collecti^/ement, elies puisseni influer sur les 

decisions economiques que les utilisateurs des etats financiers prennent 

en se (ondar^t suf ceux-6. 

Ou- ob.ectives a-e to obta n reasor lao.e assu-a'ice aoout whefie' the 

con-oiidated ^nancia^ slaiements ar a wh.ole are free f'O'" nialenal 

-ri ssfdte-ne'it. whethe' 'Joe to fraLid o' e"0 ' and to ssue a-i aud t c s 

'epo't that incudes ou-' oonon Re,Dsonap.e assu'ance s a r̂ c/̂  

,evel ot assu-ance, but is not a guara'itee t-iai an aud I condLicied 

n acco'da'ice wtn Swiss .a*, iSAs a'ld Swss AudUrig Standards w ii 

a.ways detect a matena. rr\ sslatement when t exists H sstatements can 

a-ise f'O'n f'aud o- er-c and are cons de-ed 'naie'ia. f, ridividually o ' 

n the aggreyotf. f e y co-jld leaso-acly be expected :o n-iuer-.ce ihe 

econom c dec Sio'is of users ta-<en on tne oas s of these consolidated 

rnancial statements. 

Un desco i f olus detaiiie de nos 'esponsabiries dans i'audit des etats 

"^nancie's est disponibie sur .e site internet d'EXPERTsuisse : http// 

exnertsu sse.ch/fr-ch/clvnasit^,cfnn?dsm 0^^12952, Ce desc'ioiif fâ t parte 

mtegrantede notre'aooort. • 

A fi.j'tr"er descr ptior • ot ou' rennory-io I: es 'o' the aud t ci t 'e (,on-,oli(ia:e(f 

rnancial state-^e-ts is ocaisd at the web;ite of EXPERTsuisse. ntv^.il 

www.exoe'tsu.sse.c'i/e'i/audl-'enon.-ro'-ouolc-Ciiimoaries. " - is 

desc'pto"i forms oa-lof ou'audto-'s-eoo-t. 

RAPPORT SUR LES AUTRES OBLIGATIONS L^GALES 

ET REGLEMENTAIRES 

REPORT O N OTHER LEGAL 

AND REGULATORY REQUIREMENTS 

Conformement a I'arL 728a, al. 1, ch. 3. CO et a la Norme d'audit suisse 

890, nous confirmons qu'il existe un systeme de contrOle interne relatif a 

i'etablissement des etats financiers consoiides. defini selon les prescriotions 

du Conseil d'admmistration. 

In acco'dance witn a-tcle 728a oara. 1 item 3 CO and tne Swss 

Auditing Stanoard 890, we conf ii rn ttiat an internal control sysle^i ,exists 

which has been designed for the preoaration of consolidated "inancial 

statements acco-d nc to tne msf ucl ons of tne Poa-d of Di-ecto's. 

No JS recornmandons d'aourouver tes O'Ssents eials financiers consolidCs. Weic.-:;arnrr-.enpf j t IheconsolidjledlinJiicij. sljtfrrien:ssubrriittc<i 

to vou oe aoo'Oved. 

ERNST & YOUNG SA ERNST & YOUNG LTD 

Erico Bertoii 
Lxpert-reviseur agree 

(Rev'seur responsable) 

St^phane Muller 

Expert-reviseur agree 

Erico Bertoii 

1. censed aud t expe-t 

(Audio' 'ic'ia-ce! 

Stephane Muller 

-censed aud t̂ expert 

http://www.exoe'tsu.sse.c'i/e'i/audl-'enon.-ro'-ouolc-Ciiimoaries


COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 
CONSOLIDATED INCOlME STATEMENT 

en miilie's de O-IF 

Chir-'re d'artaires 

Autres o'Oduits dexpioitaton nets 

Produits d'exploitation 

Charges de personnel 

Aufes charges d'explo'tation 

Amot-ssements 

Pertes de valeur des actifs 

Charges d'exploitation 

Resultat d'exploitation 

Produits financiers 

Cha'qps "nancieres 

Quote-oart dans le resultat des soctetes associees 
et coentreorises 

Resultat avant impots 

Impots sur le benefice 

Resultat net de I'exercice 

Attribuable aux: 

Actionriai'es de la soctete mere 

mterets non contrOlants 

Resultat oar action (en C - f ) : 

Resuiiai de base pa'acton 

Resultat dilue par acton 

No te 

1 

2016 

803 389 

^^ ÎS3 
805 598 

3 

7 8 

7 8 

-574 099 

-155 512 

-745 125 

60 473 

4 

4 

9 

68 042 

sjj^^^^Q 
52 907 

17. 

6 

11̂ ^̂ ^̂  

2015 

814 519 

2 657 

817176 

; -585 598 
1 

1 -155 346 

-15 857 

-229 

-758 030 

59146 

6 574 

-14 050 

8 948 

60 618 

-15 400 

45 218 

=: 

40 455 

4 762 

6.13 

603 

C-I--000 

Reve-iue 

Ot'ie- 'let ooerati->g r-conie 

Operating income 

Staff r-.os:s 

Other ooeratmc, expe-ises 

DepreC'at on and amort sat on 

Impai-ment .osses 

Operating expenses 

Operating profit 

-incir^;^ai income 

"inarciai expe'ise 

Shâ e oi pioni oi ^isoc'die., 
andjOi-itvenlu-es 

Profit before tax 

Inconne tax 

Net profit for the year 

Attriputab.e to: 

Sn-TenodeT; or t-ie oa-en' 

Non-confo-imq nie'esis 

Ea-i nos pe- s-vjre (n C' C)-

3asc earnings per s'lare 

3 .uted ea"ii'igs per sna.-e 



ETAT DU RESULTAT GLOBA 

CONSOLIDE 
CONSOLIDATED STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME 

enmiliiersdeCHr No te 

Resultat net de I'exercice constate 
3u compte de resultat 

Autres elementsdur&uttatglobalquine peuvent pas 
^ r e reclassfe ulterieurement au compte de resultat 

Reevaluation des regimes a prestations definies 

Total des autres elements du resultat global 
C\u\ ne peuvent pas etre reclasses ulterieurement 
au compte de resultat 

Autres elements du resultat global qui peuvent Stre ' 
reclass6s ult^rieurement au compte de resultat 

Ajustements a la juste valeur des couvertures 
cJe fluxde tresorere ^ ^ ^ 

- constates dans la reserve de couverture 

- transferes au compte de resultat 

Ajustements a la juste valeur des actifs financier-
dispombles a la vente 

- constates dans la reserve de reevaluafion 

- transferes au comote de 'esuital 

Ecari de conversion 

Transfert de I'ecart de conversion au compte 
de resultat • 

Autres elements du resultat gioiDai 
des societes associees et coentreprises 

Total des autres elements du resultat global 
qui peuvent etre reclasses ulterieurement 
au compte de resultat 

Autres elements du resultat global 
de I'exercice, nets d'impots 

Resultat global de I'exercice 

Attnbuabte aux: 

Actionnaires de la soctete me'e 

interets non contrOlants 

Lir^'pact fiscal sur chacun des autres elements du resultat global est 

or^sente en note 5. 

. ' ' i l 

2015 C-rOOO 

Net profit for the year recognised in the 
income statement 

Other comprehensive income that cannot 
be reclassified to profit or toss 

-2 240 Remeasure^'entofdefned benefit pans 

Total other comprehensive 
income that cannot be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive income that may be 
reclassified to profit or loss 

- i r value adjuslm-jriis on ci;-Jf 'low IIC'JJCS 

-248 - 'ecognsed in hedging -eserve 

126 - transfced to ncome statement 

'airva.uead.ust-ne'it 
on available-'0'-s5.e 'nancial assets 

-1910 - recocrvsed ri 'evaluai on 'ese've 

1775 - tra'isfe"ed to ncome statement 

-14 043 Cu'fe-icy translation 

Trii'-sfer of exchange d fi'erenccs 
to rico'ne staterne'ii 

-1559 

-5 300 -15 853 

-7107 -18 093 

45 800 27125 

O f le' co-norene-isve ricome of asscxiates 
and joint ve'Hu'es 

Total other comprehensive income 
that may be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive income 
for the year, net of tax 

Comprehensive income for the year 

i,ttr'OntaD.eto 

22 496 Stwe'ic; ders of the rxire-it 

4 629 Non-co-itroi. np mfe'ests 

ne tax impact on eac'i of the o f le- terns OF comp-e-iens ve mccrie 

s d'Scosed n Note 5. 



BILAN CONSOUDE 
CONSOLIDATED BALANCE SHEET 

s 

ACTIF 
en m'lliersdeCHi^ 

•mmobiiisations corporelles 

immob'Hsations incorporeiles 

Autres actifs financiers 

Impots d'fferes actifs 

Tresore.-ie non disponibie 

Total actif non courant 

Aut'es actifs courants 

hstrur^ents fina'^ciers derives actifs 

•mpCits a -ecevo,' 

Clients et autres creances 

No te 
31 December 2016 

31 decembre 2015 
31 December 2015 

^at'Cipations dans les soctetes assoctees 
ei coenfeprises 

Acti's financiers disponibles 3 la vente 

Actifs financiers dispjonibles a ia vente 

Actifs financiers Ovalues a la juste valeur 

Tresorerie et equivalents de tresorerie 

Totai actjf courant 670662 

21696 

47 438 

115 021 

7105 

2 719 

26 287 

32 066 

11657 

27 

437 626 

20 247 

185 

348 835 

ASSETS 
C-i-000 

Property and equioment 

'itanr; b.e assets 

irivesfnerits in asscxiates 
and jO'nt ventu'es 

Avai.ab.c-for-salc fi'^ancial asses 

Other financial assets • 

Deferred tax assets 

Unava laple casn 

Total non-current assets 

Gt'ie- cu-rent assets 

Der vatiw financial msfume-'t; 

axrecevapie 

"•'ade a'ld o fer -erteivab-es 

Avs labl^-i'O'-sale financial a-sels 

F nanc a. assets at fa r value 

Casn and casn equvaients 

Total current assets 

TOTAL ACTIF 1 078 787 TOTAL ASSETS 



BILAN CONSOUDE 
CONSOLIDATED BALANCE SHEET 

Note 
CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 
en milliersde Ci-IF 

Caoitai 

^'imed'emission 

Actions propres 

Ecart de conversion 

Reserves consolidees 

Total capitaux propres attribuables 
aux actionnaires de la societe mere 

31 December 2016 
31 decembre 2015 
31 December 2015 

17 605 

24 226 

-21543 

-135 793 

470 258 

EQUITY AND LIABILITIES 
C-l'OOO 

C30 ta 

Snii-e oremiu-n 

-easu-y si-̂ ares 

Cu'rency translation 

Co-isoidaied rese-ves 

Total equity attributable 
to shareholders of the parent 

ntetets noh contrOlants 13 259 Non-co'ifoi hc mte'ests 

Total capitaux propres 

Cettes financieres 

^'ov'S'ons 

Impots differes passifs 

Produits differes 

380 306 

129 417 

21101 

1465 

3 556 

Total equity 

>ia-ica. deots 

=-'Ov siQns 

Deferred tax.aoMties 

Deferred ncome 

Total passif non courant 

Deties iinanderes 

Fournisseurs et autres creanciers 

^'ov'sions 

^ moots a oayer 

ln.str.iments financiers derives passifs 

Produits dilferes 

125 415 

413 765 

2 503 

10 212 

1330 

10 

Total non-current liabilities 

'larKiai debts 

"'ade a'ld omer oayaoies 

-'lo^/'sons 

axlao.ites 

np'ivafive 'nanci l mstrum-ents 

Deferred ncome 

Total passif courant Total current liabilities 

Total passif Total liabilities 

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 949 898 1078 787 TOTAL EQUITY AND LIABILITIES 



'lie 

ABLEAU DES ELUX 

DE TRESORERIE CONSOUDES 
CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT 

en mile'sdeCi-1'" Note 2015 I-I-000 

Flux de tresorerie provenant des activites operationnelles 

•<C:iJ:Bi avai; i-r-oO;! oc i e^cccc 

A-iot'Sser'-cnrs 

I'ertes do vaiojr oes acnts 

i?s-AiiMiiii'ian:jer f^e. 

Oijote-part oans ie 'Ssulrai des socetes assooGes ct coentreprises'' 

Ajgmentaiion/(aiminut-on) Oes provisions 

AL;QrTiS'!-:!cn/;f]imir'.L!!iCr'J Oes piOduil? Oifie r̂-S 

Charge relaiivG aux oaiemenis fondi*s sur oes actions 

'iL,s- /moins-values sur cessions Oesooetds 

I'los- / moms-vaiijes sur cessons d'actifs immobilisiSs 

(Aug f G h taiiorii/diminuiion Qes crearices/aettes iifees aux acuviies 

en principal et de leneur oe comptes 

lAugmentationl/Oiminution Ou fonds Oe 'ouierr,ent 

.'Vou's.ons oayses 

n:c'(::i oayOs 

ini^'^ts oertes 

1 moots payCs 

Flux de tresorerie nets provenant des activites operationnelles 

Flux de tresorerie provenant des activites d'investissement 

A:ciui.-ition d'acii'S lir^sncier; 

Vaioiii de ve'̂ i!!? ri'sctil:- I'lndfiCje'̂  

Acou^ston de scx;ieies. nene Oe la rrfiso'erie acauise 

AcqLiiSition d'immobilisations corDorelles 

Vaieur de vente dimmo&lisations corporelles 

Acquisition 0'immobilisations mcoiporelies 

Vaieu' Oe vente d'mmobilisations mcorpoielles 

l>videnoes requs 

|Augmentation)/diniinu!ion de la tresorerie non dispomdie 

Flux de tresorerie nets provenant des activites d'investissement 

Flux de tresorerie provenant des activites de financement 

Drnio.ji.ioriarSSdSHes 'nanci^resacour! l e f G 

'̂ Li-gmcnVDiiC"' d'.S flCllCS Tino'CiC'C.: S lor','̂  .O"^-

"i-'-'.-na- on "ic-:, dfjites 'i'iai,':i,';ies ^ •c : } 'e"-?; 

A^g'-entaJion oi. cao'tai 

Acoj S'ton oecwns proo'cs 

Va.e--' oc ven;e d acfons D'oorcs 

AcQ-i-sition d'inTG'Crs non con;r6iants 

, Jivdendes verses aux mtSr^ts rion contrOlants 

'Jvidendes versî s aux actionnaires de la stxiete mere 

Ftux de tresorerie nets provenant des activites de financement 

Variation des cours de change 

Augmentanori / l/:!imnjtiortl de la tresorerie et eqwatei is de tfesor^s • 

Tresorere el equivalents de tresorerie au dSbut de I'exeitice 

i'C=>ofciic' Cl •^qu /̂.Dic;.-, dc ' j i sc ic ' i c ' is hn ac rcwrccc 

Cash flows from operating activities 



ABLEAU DE VARIATION DES 

CAPITAUX PROPRES CONSOUDES 
CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EOUITY 

Attribuables aux actionr^aifes ,de Ealsociete mere 
Attributable to sha'r^hoiderStof the parent 

Actions cn miiiics oe C. II' exceot. ^ ^ ^ ^ Nombre p^.^^ ^ . . . . . ^ ^ ^ ^ ^ ^ P^^^^^^^ 

ic'io-drooaaons 1 „ J 1 Capital d'emission ^^°S/JJ conversion consolidees 
Number =... g^^^^ irea- Currency Consolidated 

premium ^y^^^^ translation reserves 
of shares ^ ' P ' * ^ ' 

Au l " j anv ie r2015 

Resultat net de rexerC'ce 

6 722 m 16 805 27 795 -12 519 

Autres elements du rfisuitat 
global 

Resultat global de 
I'exercice 

-17 102 

ir-oaci de la comptalMisa-
;on ae5 OOfons 
dc souscription dagilons 

Au 31 decembre 2015 

Resultat net de i'exercice 

16 

7 042 218 17 606 24 226 -21543 

Autres elements 
du rgsuliai glotial 

Resultat global 
de I'exercice 

-5 643 

Interets 
non 

contrdlants 
Non-

controll ing 
interests 

O II 000 •:i;'<r.-[:oi fo-
-lur^oe-oisna'csl 

426 310 341696 12 421 354117 At 1January 2015 

10 456 E S 

-858 

39 598 22 496 

Augmentation de capital 

ACQ u'Sition d'actions 
oroo-cs 

Ccsbon dacions D'OP'CS 

Diviocndes verses 

nc'O'cnce OOS vaiations 
oc tx!;"^"t:rc 

i xc'ccc d'ootions 
oc souscr.pt on d ac;ii3ns 

16 

36 

16 

16 

. 320 107 

-

' 

801 

-

-

-

15 390 

-10? 

-1915? 

iOO 

" , i ' , - ' 

-10^81' / / i 

1 ''Si 

-

-

-

-
' /I 

-

-

-

-

?&Q 

58? 

3 680 

470 258 356 754 

-1025 

49 361 43 718 

Augmenianon de capital 

Acquisition d'actions 
O'OO'CS 

Cossm-i o'ac^ons o'oP'cs 

i>woenOes verses 

inc'dencedesvariaiio'is 
dc oe-i'^etrG 

l-lxerC'CG dodtons 
oe souscript,o'i d'actions 

16 

16 

16 

IS 

16 

10 000 

-

-

?5 

-

- • 

-

-

30 

/? 

7 

-15 513 

8-^/ 

• - . . 1 

I . ' ; • . . 

• - . , 

1 
-

-

; -23 m l 

-1 909 

-'/2 

4 762 

•133 

4 629 2712S 

Nc- ; o r i ''01 iv^vci'-̂  

Otne- cornofshe-is V5 

incc 

-3 706 

Comprehensive 
income fo r the year 

Caoita. nc-ease 

Atou^bit on 
c' T'casu-y sna'es 

.1)spo!--3 o'^-ca;,.'"/jTii-ev 

rjwdenJi pair; 

:r'.-j-i-i-, n,:i::.>'i 

L.>:e":rj? tV s'i;irr: oot'Cnv 

O' i'Xi'C O0;r,viF 

15 259 370 013 At 31 December 2015 

-85 

0:ner CO-'"p-e Tensive 
ncoi-e 

2 082 45 800 Comprehensive 
income for the year 

Cap [a! increase 

imoact de la comptapiiisa-
tior^ des optior^ 15 - - - - - 4 435 
Oe souscription d'actions 

Au 31 decembre 2016 7 052 218 17631 24 328 -36 039 -139 436 498 962 365 446 14 860 380 306 At 31 December 2016 

Acc^^:ir.;T 
Olr'i.-a;,.,'y<tvi'i.---

Disi.'..:'Wi •.:'. r-e î'L -̂v' 11-1.̂ -0? 

Divc^ncs aac 

r-'=;:;--.i',|'u-H"-, 
n OaS's ol .'.•nnin.i'datin'i 

t/ercsc 
ot sri.j'c optiQ'ij 

Tpactc'rccognii.^n 
oi sriaf." o[iii<;-ij 
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ANNEXE AUX COMPTES 

CONSOLIDES 
NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS 

INFORMATIONS GENERALES 

CoTipagn.e ^nanr^e'e Traditiori SA est une soci^le anony-ne Suisse, 

domici'^e au U 'ug de Langaliene 3 Lausanne, Present dans 28 pays, le 

Grouoe ComDagi'e Fmanciere Tradition (ci apr6s le « Groupe ») est I'un 

oes leaders mondaux de I'intermediation de produits financiers (n-iarches 

nnonetaires. marches obligataires. produits derives de taux. de change et 

de credit, actions, d^riv^s actions, marches 5 terme de taux et sur indces) 

et non financiers fenergie. mfetaux pnSdeux et environnement). L'action 

Compagnie Financifere Tradition SA est coKe S la bourse Suisse (SIX) et 

sur le y " ^ compartment de la bourse de Francfort. 

Comoagnie î mancigre Tradition SA est d6tenue mdirectement 3 tiauteur 

de 69.13 % pa' VIEL & Cie, elle-me.me dfetenue par ViEL et Compagnie 

F.na nee. 

GENERAL 

C.o'npf)c;'iie "iria-ice-eTradto'il>A sa ou&.i(: .imitedcompany wth ts 

registered office 3111 Rue de langatec e. Lausanne. With a p/e^ence ir- 28 

countries, Comoagn e "inand^re Tradit on fj'ouo ("the Grouo') s one of 

the ̂ ^o l̂c s leading inte-dsaler brokers o' ooth financial prodi.,cts (money 

mf-i'<et products, bonds, me-est rate cur'ency and ced t de'ivatives, 

equities, eriuity der valves, interest -ate futu'es a'ld I'ldex futu'es) and 

no"-firiaricial products fene'Qy, precous tnetjls. j'-'d eriviF-.:;nrni;ntdl 

p'oducts). Its sna-es are .isted o'l the S X Sw ss IxchaiQe and the Tn rd 

Ma'ket .Segment of tne F -̂ankfu'i Stock Exchange. 

Compaqn e - nanc ere Tradition SA s nd rectly ow'ied by V EL b C a. 

whc-iho.dsa69-l?)%eont'o..nginterest. VIE^bCEisilse.f 'le.d oy 

V LL et Compagme-'Inan'je. 

_e Consei; d'adm mstrafon a aoorouv^ ia oui^lication des comotes 

corisoi.d^s de Con-ipagnie Financiere Tradition SA arr$t$s au 51 decembre 

2016 pa' dtesion du 9 mars 2017. 

PRINCIPES REGiSSANT 
LETABLISSEMENT DES COMPTES 
CONSOLIDES 

Les comptes consoiides de Compagnie Financiere Tradition SA sont 

p'^sentes en milliers de frarics suisses (CFHF) sauf explicitement mentionne, 

;e f'anc su'Sse etant la devise fonctionneiie et la devise de presentation 

de Compagme FinanciSre Tradition SA. Les com.otes consohdes ont 

ete etablis seion le prindoe du coiit historique a I'exception de certams 

instruments financiers reevalues h ia juste valeur. Les comptes consoiides 

de Compagnie Financiere Tradition SA sont etablis conformement aux 

\ormes intemalionaies d'^forn-iation fmanciere (IFRS), 

Pur, '-..v.'io" of 1̂ 0 '.o^soi .n-TOd Fmnn-.il s:,ilemr"nt-'. f~r thn ypa-

ended 51 Decembe- 2016 was aoo'oved by tne 3oa'd of D'rectcs 

Qn9'M,a'ch2017. 

BASIS OF PREPARATION 

The consoliv'̂ sted financial st.Fi:emen;s are presented n t^ousa-d.: o ' 

Sw ss f'arcs ICH-) exceol vi/fiere exo'essly staled othenArse: t-ie Sŵ ss 

f-a-ic s Compagme ^ nanc e-e " ' ad ton SAs functoria. cu'-ericy 

and presen;ation currency T-e Cdscidated fnancisi statements 

have oeen n-eoared on an n sto-ca. cost b;isis. w'tn me exceol'On of 

certain •inaTial msTri im^nts rempas' .red at fair value, """ley have also 

been o'eoared m accordance with inter-iatcna. 'manoa RepO'tnq 

Standards! "^S) 

file:///ormes


MODIFICATION DES PRINCIPES 
REGiSSANT L'ETABLISSEMENT 
DES COMPTES CONSOLIDES ; 

Les pnncipes comptabies appliques Iors de la preparation des comptes 

annuels consoiides sont identiques 6 ceux en vigueur au 51 dSCembre 

2015 S I'exception des normes et amendements suivants, appliques f ' 

depuis ie 1* janvier 2016: 

CHANGES IN ACCOUNTING 
POLICIES 

~"ne accou'itmg polices aoolied n tne preoaration of the a-i'iua. 

con.solidated firi.^nr.i3. statercrf^-ls ste dent cfll to:h-?,^e in^.necial j i l 

Decernoe' 2015, except fo' t-ie foi.ow ng standards a-id a-nend-ne-its 

virnich have 'oeen applied s nee 1 Jlanua-y 2016: 

Norme 
Standard 

"^S 11 iamendernent) 
Tî S 11 (amendement) 

-•"̂ S 14 

AS 1 ia-ne'icie-rie'it; 
lASUamerKjmeritl 

A5 16 et 'AS 38 (amendements) 
lAS 16 and lAS 58 (amendments) 

AS 16 et IAS 41 (amenden-ients) 
IAS 16 and IAS 41 (amendments) 

•"̂ S 10. "SS 12 et -AS 28 (amende-ne'its) 
iFRS 10, IFRS 12 and iAS 28 (amendments) 

Norm 
Name 

Entree en v igueur 
Ef fect ive date 

Con'iotat)'^f.'on ctesacgii5ton:, d'nte.-eis da'isuneentreo-se ccmniu'-e 1" lanvier2016 
Accounting fo' Acquisitions of interests m jo.nt Ooerations 1 January 2016 

Cr;rric>tes 'Je 'eoL'-''. 'ep.e'ne-ita -es 
Regulator Defer.-ai Accounts 

1'•tl-sent.j'.ior) des tl'lj:s liru-cie'S - i"il;jtiue I'l'trnutiun^ j fcu' 
Presentatiori of Firiancial State-iTents - Disclosure initiative 

Clarificaton lur les m'Q::es o'amort^ssement acceptables 
Acceptable Metnods of Depreciation and Amortisation 

AQ'icu.ture: ^lantes product--ces 
Agriculture: Bearer Plants 

Lxe-not ori de r:orisol dat o'l aop.icaple aux e'lt tes di'ivest sse 
Exemption from Consolidation for Investment Entities 

nr 

-rient 

1" lariyie- 2016 
1 January 2016 

l'"'iarivie-2Q16 
1 Janua'v 2016 

l " ;anvier 2016 

1 January 2016 

!'•' ianvier 2016 
1 January 2016 

r' {an>/ie' 2016 
1 January 2016 

AS 27 (amendement) 
lAS 27 (amendment) 

Uti..s;itondeia metnodede -.3 mise en eguvale'ice 
(h"s -CL cijis lifaricicts !• 'd vidu',;l;i 
Equity Method m Se.oarate "mancial Staten-ients 

r janvier 2016 
iJanuary2016 

A-' ip-.icafion'i ia-i.).e es i'.20I2-2Gl'i) dei ~^S • A'ne.cai.O'i'.; annueiie- (2012-2014) des ''^S 
Annual -mp'ovements to I'RSs (2012-2014 Cycle) Annual imoroyernents to iFRSs (2012-2014 Cycle) 

L'ianvier20lD 
1 January 2016 

• .=iaop:ion de ces nouvelies dispositions na pas e.j diri-.pact sirinificatif 

sur les comptes consoiides du Groupe. 

PRINCIPALES ESTIMATIONS 
ET HYPOTHESES COMPTABLES 

Lo's de letablissement des comptes consoiides. la Direction procede a 

des estirnations iors de i'appiication des coriventions comptabies. Cln raison • 

des mce'titudes mherentes aux activites du Groupe. ce'tams elements 

des comptes consoides ne peuvent pas etre lvalues avec o'ecision, et 

ne oeuvent faire I'objet que d'une estimation. Ces estimations •moliqueni 

Oes jugements fondes sur ies dermeres informations fiables cjisponibles, 

-es hyootheses cies relatives S i'aver^' et ies autres sources orincioa'.es 

d'mcertitude relatives aux estimations S ia date de cloture, qu' presentent 

•jn risque impoitant d'entrainer un ajustement signii'icatil des montants 

des actifs et des passifs au cours de la penode. sont les suvantes: 

PERTE DE VALEUR DES ^CARTS D'ACQUISITION 

Le Grouoe effectue des tests de depreciation de ses ecarts d'acquisit'on 

b chaque date de biian. La valeur d'utHite des eca'ts d'acquisitior) esl i 

appreciee par reference A des flux de tre.sorerie futurs actualises'SL-r •'•• 

ies unites generatrices de tresorerie auxquelles les ecarts d'acquisition ' 

sont affectes, Les projections de flux de tresorerie futurs sent basees 

SU' des estimations faites par la Direction qui estime egalement le taux 

~he adoot o'i of fiese new orovisons d d not -lave a-iy rnate' al 'npact 

on 'he G'ojp's cohiolidatec I'nancial statements. • 

KEY ACCOUNTING ESTIMATES 
ANDJUDGMENTS 

VV"eh p'epjring thecor>solid:):cd hna'-uji stJlemerHs. Mjriogenie'H 

ma<es certa n .assumpt'ons and esi mate'- n aoolyng is account-nq 

;x:> c es As a result of l i i f u-ice-ta rities nne-e-ii -i f ie CJ'oi.ip's act v tes, 

SOT-e items ir> the ronfiolmatert fin.inr.a. =,t.T~m'rnts. ~an'"-~l be 

measu-ed witn orec son and must tne-efo-e be est rriated Est rnate" 

i-ivo.ve ,udcme'iis based on t-ie .atesl 'ei'ao.e 'ifo-mai o'l avcv.do.e. 

""'i-e key est'natp.'j. and ns^ii-npt--o'v- concerning t-ie futu-e and 

otne' n-ioorta'it sou'ces of unce-tanty 'eqa-dng esti,mates at tne 

oj i jncc t'licc. diilc t'^jt orcscni a ̂ iyni'iciJnl ri=,kol'onljiliiigmaic'ijl 

ad.ustmeni to the car'y ng amou'its of asseis a' ld. abi. t'gs w tn n me 

^ext financial ',reBr B-e as "o lo-i*/S' 

G O O D W I L L IMPAIRMENT 

~'ie C>0(.!:'i tests 'v;«>dw .. tor moa-'vie'it at eacn ba.a'K.e sneet date 

~ne value ' i use of goodw.. s esi-nated us-ig discounted cas'i 

•n / j O'oinciions o-̂  I T c.';sh-qcn,r"atng unils (CGI is) to w i c r ' f c 

yOo;;will lid'.- been j l kx j :cd . I '.-ti.̂ re c:;sri '"low pioj.JCtions af\d Ihc 

d scount 'ate to ne used n calculating thei- oresent valtie a-e oased 



d'actualisation S retemr dans le caicul de leur valeur actualisee, Le montant 

total Oes ecarts tj acquisition relalils aux filiaies est de CHF 23.248 00.0 au 

51 decembre 20i6. contre CH^ 23 208 000 au 31 decembre 2015. Des 

informations com pie mental res sont donnees en note 8. 

I M P 6 T S D I F F E R E S ACTIFS 

on estimates made by .i^a-iage-nent. Tota. griodwi-i fo' suosdia-es 

ai 31 Decemoe' 2016 was Cl ̂ ^ 25,248,000 (2015:0 IF 23.20S.000), 

Add t onal informal on s disclosed m ̂ ote 8, 

DEFERRED TAX ASSETS 

Des impdts d'fferes actifs sont enregistres pour les reports fiscaux deficitaires 

dans la mesure ou il est probaPie de les recuperer 5 un horizon previsible 

n'ricc 31'exislcnce de benefices imposables fu'urs sur lesquels ces repo'ts 

I'iCJU^ dPfidUirts pourront ei'C imputes. La D"CCtion estime Ic montant 

des ac-.ii di-np^i^ Pffe-es 5 complaoilise' sur la base des orevisons 

oe benefices irnpcsable- fulu'S. Le montant total des impots differes 

.i5'tifs 'elat'* aux reports fiscaux defiotaires au 31 decembre •?016 est de 

CHF 16 654 000 contre CIIF 14 750 000 au 31 neccmnre 2015, Des 

nfo'mations compiementaires sont donnees en note 5. 

Deferred tax assets a'e recognised f c tax .oss ca"y-fo'wa'ds to 

the extent mat it is probable t^at taxable profits will be available in 

the foreseeable nitijre.T^anstwhr,^ the t- '̂mpnrary differencos c^n 

oe utilised ,V!£Tnagemeni estimates the deferred lax assets to oe 

r-jCAj'iised o " !*ie c'a^s ol lore.:sbti.. o' 'uiure taxacie cioHi. lot«l 

defe-red tax assets 'e.al nq to tax .,:isses <:a'r ed fo'wa'd arriounted 

to C-l" 16.654.000 at 31 Dece-noe' 2016 •2015- C - f 14.750.000). 

Add tonal I'lfo'mat on sd-suosed -n Note 5 

ENGAGEMENTS ENVERS LE PERSONNEL EMPLOYEE BENEFITS 

Les obligations du Groupe liees aux regimes 5 prestations oefmics sont 

evaluees chaque annee sur la base d'evaluations actuarielles. Ce type 

d'evaiuation imoiique ('utilisation d'hypotheses actuarielles, notamment 

•es taux d'actualisation. les rendements attendus des actifs des regimes, 

•.es augmentations futures des salaires et des retraites amsi que ies taux 

de mortaiite. En raison de leur perspective long terme, ces estimations 

son- sujeties S incertitudes. Les engagements neis des regimes'^ 

cres3tions definies sont de C H F 12 452 000 au 31 decempre 2016. contre 

Cl !•' : 2 ! 75 000 gu 31 decembre 2015. Des inforrr-'ations complemenla'res 

sont donnees en note 22-

I fie Ciouc's obi gatio'is undw defined ber le^t schemes are rnousj't-6 

eacn year on the oas s of actua' a. va.uat ons. ~h s lyoe of va.uat on 

imolies t'le use of assu'ncMio'is f i e 'nost mporiam of wmch are 

ine discount 'ate, expected return on pian assets, futu'e sa,a'y and 

bccf i t m-nrcasc.'.. and the mnnahty i-af::. '•'e.c.a.-se of the lonn-tcrm 

persoeclive, tnese est mates nvo.ve a degree of unce'tamty. Net 

defined bene^; obligations were CHF 12,462,000 at 31 Decembe' 

2b:6 (2015: CHF 12,173 000). Addiional information Is disdo-ec 

•n Vote 22. 

PROVISIONS POUR LITIGES LITIGATION 

Des o'ov s-ons sont constatees oou- :es i figes en cou-s :0'sque I' ssue 

O'obaole d'une acton en justice ou de tout aufe, lifige imol>quaht le 

Groupe peut etre estimee de maniere liable, Lecheance des sorties 

de treso'ene 'eiative a ces provisions est mcertame ca- elle deoend de 

i'lssue des procedures en question. Celles-ci ne sont par consequent pas 

actuai'sees car igyr valeur actuelie ne representerait pas une information 

liable, Le n-ontant total des provisions pour liUges au 31 decfen-ibie 2016 

est de C^ IF 7 99l 000 contre CHF 4 572 000 au 31 decemb'e 2015. Des 

mfo'matons compiementaires sont donnees en note 21, 

PRINCIPALES METHODES COMPTABLES 

-'ovsionstve lecognsed fo' I ligation n pfog-esswher^tne nrc-oao,e 

outco-ne of a court caseo' ot-ierKgaton -ivo.vng theG-ouDcao 

be estimated 'e.ebly The t im-g of cash outfows relating to tre'-e 

orovsons is ur^certan si'oe t w. deoer-d on the outcome of the 

-elevanl cases. "~-iey have fle'efc-e -lot oee'i discounted s-rice ihe r 

oresent va.ue would nol oe a 'el!ao.e e-jtmiate. P'ovis ons fo- lit gat on 

at 31 Decemoe- 2016 totalled O ir 7.991.000(2015: Ci l̂ " 4,572.000). 

Add t onal informal on s d,sciosed -n Note 21. 

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES 

PERIMETRE DE CONSOLIDATION 

_es comotes consoides comp'ennent ceux de Compagme Fmancie-'e 

1 ladition SA ainsi oue ceux de ses filiaies, coentreprises el iocietes associees 

laooeiees coliectvement le « Grouoe »). L3 î ste des onncioaies socetes 

ccnsoiG'ees.anE queiepou-centa9edeco-it'6.'e, I'epource-iraged'.nte'ef 

et methode de consoldaton retenue oou' cnacune de ces sociptes-

•'igu-en', en note 51. 

BASIS OF CONSOLIDATION 

"f I le ccnsolidolod financial slJ'.cn le-ls ir cf-d'j Compag-'̂ ie • inirici-iie 

Tr,-id I Q-i SA, ts suos 0 a' es. ;0 'it ve-ilu-es a'ld asscx ates Ct-le G-ouo') 

A. St of ine h'la -i consoi dated comocinies locetnei v/i'n tne cont-oi ng 

-ffe-'est. e.'ji i '.y -ite'eiL ami 'net-lod rjf conso-ciat v> i c eaC'- rxie. 

SrShicw'i '1 Note 31. 

REGROUPEMENTS D'ENTREPRISES BUSINESS COMBINATIONS 

D 

L'acquisivion d'enjreprises est comptabilisee selon la methode de lacquisition. 

Le coLit d'acquisition est mesure en addifionnant les justes valeurs. S la 

date dechange, des acfifs remis. des passifs encourus ou assumes et 

des mstruments de capitaux propres emis par le Groupe en echange du 

controie de I'entrep'ise acquise, Les f'ais dacquisiton engages au l.tre de 

'eg-ouoement d'ent.'eo'ise sont comotabiiises en charges 

The acquis!on of CQ-npanes s accounted fo' usi'ig the ou-chase 

method. Acqu-S'ii'on cost s measured as f ie agg-egate cf t,ne fai' 

va.ues. at the date of excnange of assets g ver\. liao lit es ncu'red or 

assumed and equ ty msf ume'its issued Py me Grouo. n exchange 

r'O' cc'itro of the acquired company. Acquis^ on-'eiateO cos's m 

co-npi'iai CIS a-e expe'ised. 

http://23.20S.000


PS actifs, passifs et passifs eventuels 'dentifiables de I entreprise acquise, 

qu' sat'Sfonl aux conditions de comptab^lisaton. sont co.mptabi|:s^s a ieur 

jUSte vaieur a la date d'acqusiton. L'ecart d'acquisition est comolapilise 

en tant qu'actif et evalue mrtialeme.nt 5 son cout, ceiU'-c etant i excedent 

du cout dacquiS'tion sur ia oart d'mteret du Groupe dans ia juste valeur 

"otte des actifs, passifs, et passi's eventuels identifiables ainsi constatee, 

S'. apres reevaiuation. la oa't d'mteret du Groupe dans la juste valeur 

nette des actifs, passifs et passifs eventuels identifiable- excede le coj t , 

d'acquisition. I'excedent est comptapilse immediatement en resultat. Aores 

•a comptabilisation imtiaie, ies ecarts d'acquisition posHifs sont evaiues au 

coLit d'acquisition dimmue du cumul des pertes de valeur. 

Le; ecarts d'acquisition sur ies filiaies sont presentes au bilan dans les 

mmobiiisations incorporeiles. Dans le cadre du test de depreciation 

effectui^ annuellement. ces ecarrs d'acquisition sont alloues A des unites 

generatrices de tresorerie, Leu' valeur d'utihte esl appreciee par reference 

a des flux futurs de tresorene actualises, 

1 OS mterets non con[r6lants dans lentrepnse acquise sont evaiues imbaiement 

en foncton de ieu' quote-part de la juste vaieur des actifs nets acqus. 

METHODES DE CONSOLIDATION 

Filiaies 

'•'be asso:s. iiab-l tics and cont ngcnt habil ties of ;ho acqui'cd 

crjmoany. when 'neet i-ie rer.:otjnton c'te-a, are -ecog'used at 

fai- value on tne acquis ton date. Goodw ;i is -ecogn sed as an asset 

a-id 's '1 tiaky measu-ed .iit cost, wn.cn is the excess of me cost of 

the acqu s ion ove' the Group's merest m the net faî  value of the 

nen!î .p.b.e asseis. I anilities .-;nd ro^lingr^nt luihil tins '.o 'ccngniscd. 

If afte- 'S-neasu'ernent. Ihe G'ouos mte'est m f ie net fa' value of 

Ihe identnable asset-, liabiii'ies and contingent I'sbiKes exceeds 

the cost of f ie acquis! o'l. the excess -s mrned ate.y recog-i sed n 

orofit or loss, Aftnr niri.'?! reconn lion qo-^dwl. s me.istjrr'n at cost 

.ess any accumu ated mpairment .osses. 

Goodw.I on subsidisries i i shown on :ne balance s-~eel u rde ' 

nta'ig bis assets. As oart of ihe annua, mnai'ment lestng, g(X>dwi.l is 

a.located to cash-generat ng units, ts value n use s esi mated us.-ig 

discounied casti How projections. 

Non-confoliir^g inle-esis in ihe acquirec company a'C i-~ili3iiy 

-neasu'ed on tne oas s of tnei' p'opctlon of the fa r vaiue of the net 

assets acqui-ed. 

CONSOLIDATION METHODS 

Subsidiaries 

La methode d'mtegration globale est appliquee 5 toutes les societes 

dans lesqueiies Compagnie Fmanoere Tradition SA exerce directement 

ou indirectemeni, le contrdle sur la gestion des affaires. II y a contrOle 

lorsque ie Groupe est expose 3 des 'endements variables resultants de sa 

oartcioaiioh dans la sodete ou detient des droits sur ces rendements. et 

s'il peut utiliser son pouvoir sur la sodete pour influer sur les 'endements. 

I es etats finanoers des filiaies sont int^qres aux comptes consoiides S 

oa'tir de la date de pnse de cont'6le jusgu'3 la date ou le contrpie cesse. 

•_3 par; des intereis non cor^trOlanis 9 I'actil net des 'ilia^es consoi'dees 

el au resultat global de I'exeroce esi presentee diStmctement au o-lan el 

au comote de 'esultat glooal consoi des mSme si cela se f aduit oar un 

loioc defidtaire pour les intc r̂ets non co-^trOianis, 

Al comoiinles n whc-1 Corr-ipagne "nance'cTrad'tion SAdrectiy 

o ' nd rectly rioids a confol. 'ig mte'est a-e ful.y crjoso.idaied -i f ie 

f n.5ndal siatemen:s. Thiers is co-^trni whe'" :he Grnup i> enrvnsed, c-,- has 

' qnts, to va' aole 'eturhs f'omi ts mvo.vement wth f ie companv and 

wher 1 il has ttie aoilily to a^ect ihose relu-ns through its ix^wei over the 

company. The financial statements o' s jps o ar es a-e incorporated i-

the consoiioa'ed fi-a-^cL-il statemie-t,; from t"e data on vi+iirh c^-ntmi is 

ootai-ied u-it. me date on wh ch confo. ceases. Non-controiliric nte'esls 

n tne net assets and n f ie como'e'ie'isive ncome of consoi dated 

iubsidia'iei â e identifieo and presented separately n the consoi oated 

oa.ance s'leet and stateriiem cf como-enensive income even if f i s 

'or,u "s in nnn-ron-roll nn ntcr-i^t -.iving a .ho'rit oalanrn. 

Coen t repr i ses Joint ventures 

Une coentreprise est un partenariat qui confere au Groupe des droits 

sur lactif net de la societe dans laquelle le Groupe exerce un contrOle 

conjomt avec d'auf es actionnaires. Le Groupe comptapilise ses mterets 

dans les coenf epnses seion la methode de ia mise en equivalence, Les 

ecarts d'acquisition determines sur (es coentreprises sont mdus daris la 

valeur comptable de I'investissement 

A ,oihi venlu'e s a oa-tne-sh p wh c-i confers on tne G'oup i ghts 

to f i e riet asseis of f ie co'npany m whici n exe'cises ,o nt confoi 

wtn otne- snarehode-s. " ' le Groups nte'esls in joi-it ventures are 

consolidated i.̂ sing me e q j ty method. Goocwiil ican:ified o " joint 

ventures S I'Oluded m tne ca ' ry ig amount of the investment. 

Societes associees 

Les socetes assoc ees su' ̂ esqueiies Comoagn.e "mancie'e ~'adit on SA 

Oxcrcc .̂ ne inf Lphcc nctabo Sur ics politioucs '̂ n jnoPrci; et ooSrat onnciics 

-na'S sans toutefois en avo.' le cont'Oie sont ^'iteg'ees seion la rnethode de 

a mise en equva^ence, Une influe'^ce notable e-t notamment p-esumee 

:o'sque Comoagn.e F nancte'e '-adit'on SA detient, directement ou 

nd 'ectement. oiusde 20 % des droits de vote de ces societes. Les comotes 

consoides ncuent ,a quote-oart du G'ouoedans I'actif net et le resultat 

des socetes assoc'ees, Les eca-ts d'acquisiton determ-nes sur !es societes 

assoc'ees sont mcius dans la valeu' comotable de I'mvestissement. 

Associates 

Assoc a'-̂ .F, in whir l Cnm;",a'inie Fman-'ie-e T',^4.-ion ̂ A hasa s.nnifi..-.-int 

•:•,-' net ccntrolling -^fluencc on the fi''anci,:!l .:n(l occraiinri priic es 

ciie dccuuined ' j i u:in^ me eq^ii./ -rieiit^.-d. Signilicam inllue-xe 

•.' presumed wnen Co-noaqrue ' nanc e-e T'adton >A d.-ectly o ' 

'id 'ect.y nods ove- 20% of Ihe equty 'voting - ghts m these .;:ompan es. 

~ T con.-.olidatcn -•nan', al si,itomnnts incli idc tb? Gr-'Lip'.; .;h.irr of 

•he ne: js'j.t.'ls j " d thepro'H oi lo îs o'' J.-so„aies. Ocodwiil ii^enxied 

<in AZiCKi ates is i-vciuded i"̂  f ie z^ ' 'V ' ^ amou'it c i the invesirr-ie-vl 



ELIMINATION DES OPERATIONS RECIPROQUES ELIMINATION OF INTERCOMPANY TRANSACTIONS 

_o's de • etaoî ssement des comotes consoi des. ies soides et transactions 

i^igr'ilical ;•.! iritrag(Gupesainsi que lei; gains el pertes non realises resuiian; 

de fansactions mt'ag.'oupes son! ei'm.mes. Les gans e! oe-fes 'xyn reahses 

'esuitant de transactions avec des socetes assocees el des socetes 

conf oiees conjomtement sont eiimmes b hauteur de ia particioaion du 

Grouoe dans ces entites. 

When p'coomg the cc^sol dated finj-ci.;) sta'C'-c-is. signific.ti'"! 

Miances. t'a-i-^actons a'ld u'l-ea. sed qa -is a-id losses ot;twee'i Gr<:>i.io 

com^Ji^esa'ee'lmo-jted Un'eai.sedqa nsand.ossesoni-iinsacto'JS 

wnn associates a-id ,oint.y co'it-oilecf CQ-ric^a-i es are e.i-n 'lated to tne 

exte-it of the G-ouos mceresl n mese entit es. 

TRAITEMENT DES DEVISES ETRANGERES FOREIGN CURRENCY TRANSLATION 

Au sem du Groupe, dont le franc Suisse est la monnaie de presentation des 

comptes, les transactions en devises etrangeres sont converties dans la 

monnaie fonctionneiie de chaque entite, au cours de change en vigueur 

au moment de ia transaction, Les actifs et les passifs monetaires iibeiies 

en dnvses etr înqî res ti la "in de la pe'iodc sont convertis a-.jx cours de 

change en vig'j(j,.;r a ccttc date, Les dillprenccs di; cfidrigc rOsuUant dc ces 

ooe'at ons sont constatees au comote de 'esultat. Les acl.fs et :es oass fs 

non moneta 'es ibe,ies en devises et'ange'es et constates a leu' coui 

'i-sto' que sont conve-ts au cou's de cna'ige en vgueu- au moment de 

.a fansacton. L.es actifs et £S oassifs non monetaires |ioe-..es en devses 

et'ange'es et constates a leu' juste vaieu' sont conve't s au cours de 

change en vigueur au moment ou la juste vaieur est deiermmee. 

Tne Grouo's p-esentaton cur-ency s me Svj ss f-anc. " c e gn cu"ency 

transactions a'e fanslated mto toe functiona. cur'ency of eacn ent ty 

of the G'OUO us ng the excnange 'ale preva li'ig on me dates of the 

fansactons. 'voneta'y assets and Tao litres denominated nfo'eqn 

r.:u'rencies at trie oa.a'ice sheet date a'e fa-islated at f ie exchange 

i,jte()i':^^jilii'.jullfijldj:(V l'a'"'L:luiio.ridlle'ence_.'eJjlirri^ Uo-'i-'Mcb 

'•ans.-jctonsa'e-e'.-'.xj'iised -M-ie nco'iiestaie-ne-it \o---nij ' ieta'y 

.-issei;. 3'vd .ao .t'es ds' ir/n r-î ited in Itve g-i cu're'ic es a-xi -eix/.vi'.ed 

.̂ i 'ne. r msto' ca: cost a-e t'ans.afed at 'ne exi:na-ice -ate O'eva: ng 

on tne date of me r-ansacion, Tnoi>e -ecognsed at fa- va.ue a'e 

f a-isiaied at tne excria-ige rate o-eva. 'ig c>n th,e date on vvri c-i fa r 

va.ue s dete-rnmed 

Lors de ia consolidation, les actifs et ies passifs des filiaies etrangeres 

excmes e,h nxinnaies etrangeres, iricluarit (es ecarts d'acquisition et tes 

ecarts devaluation, sont converts en francs suisses aux cours de change 

en vigueur a ia date d'etaolissement des comotes. Les produits et charges 

aes filiaies etrangeres expnmes en monnaies etrangeres sonl convertis en 

francs suisses aux cours de change moyens de i'annee ecouiee. 

Or conso,icetich assets anc liao liteso' foreign subsidia-ies aoncrriratco 

:n foreig'1 cur-ences, mc-ud ng goodw 1! and fa.- value adjustments. 

are translated into Sv̂ -iss f-ancs at me exchange rate oreva.ng on 

me 'eoo'ting date, ncome and expenses of foreign sups dearies 

de'io'n mated ri fo-eign cu"encies a'e translated mto Swiss f-a-ics at 

ave'age rates of excha'iqe du-^ng f ie yea-. 

'ues differences de change resultant de 13 variato-^ des cours de change 

01 in exercice Sur i'autre. apoiiquees a h situat on nette des filales etrangeres 

cxprimpc cn rnonna'es etranqerps, amsi que ia difference entro lo cours 

moyen de i'annee ecouiee et le cours de ciOture appliquee au resultat des 

"iiales sont directei~'en: imputees aux capitaux propres, sous la rubrique « 

Bcart de conversion», Lors de la cession d'une fiiiale etr3,ngere, le montant 

cumuie de re<;art de conversion relatif a cette dermere et impute da,ns les 

capitaux propres, est constate au compte de resultat 

Translation -oifferences re:.,i:rg I r e - exchange rate -'luctuations 

ijelvveen yea-s aooi ed to me 'lel oosito'i of fo'eign suosda'es 

d-.nc-inatcd m forcqn --urr'-n-'ios, and d ft'^.'r'-ccs pr^twocn Ihc 

ave^aqe exchange 'ate du'-ig me yea' and f ie year-end excha'ige 

•ate aoo. ed to me -esults of suosid^ar es. are c-iarged di-ect.y to equity 

unde- "Cu'reric:y fa-isiato-r. Vv'iena fo'egnsuosdia'y sdispfjsed 

nf the cum. .lative am-'-unt ot any exchange d fferenres relatmg to 

the subsidiary rccognisc: n cpL-iiy is rccogn sed in o'Of: or loss. 

Les princpau^ cours de change contre le franc Suisse utilises dans le 

cadre de la consolidation sont les suivants: 

1 Luro - LUR 

1 -vesierimc- - GD^ 

100 Yen jaoona s - J^Y 

1 Do^a'ame'icam - USD 

Clos ing rate Average rate 

I ne mam exchange rates against tne Swiss franc used n conso.idation 

are shown pelow, 

2015 

Cours de c l o tu re Cours moyen 
C los ing rate Average rate 

1.08 

1,48 

0.83 

1,00 

1,07 

1,47 

0,80 

0.96 

1 "u'G - : u ^ 

1 i^ound ste---iQ - G3-

100 ,^acanese yen - , ^ 1 ^ 

lUSdoia ' -USD 



CHIFFRE D'AFFAIRES REVENUE 

Le chiffre d'affaires est constitue de revenus decourtages et de commissions 

•lees aux operationb d'intei n-iediation menees par les filiaies operationnelles 

de Compagnie fmahcfere Tradition avec des de'S. Pou' (es transactons 3 

tt'e p'agent le chiffre dafeires est presente ne; des remises et escomptes 

a ns' que des f'a^s verses aux corresoondants et est constate des la 

negociation de rooeraton. Dans le cad-'e des activtes en p'mcioal ou 

ie G'ouoe agit b t f e de onncipai oou' i'achat et :a vente simuitanes de 

1 t'es oour !e comote de tiers, ies revenus de commissions 'eoresentent 

a difference ent'e le montant de la vente de ces titres el le montant de 

;eur achat el so.nt constates en date de fivrarson. 

Revenue COIT^ S;SC' broke r̂arje -evenues and comm .is on-, ''om b'okmg 

act vfes conducted oy f ie Groups ooerat rig subsidiares w'th th rd 

oa'! es- ' o ' transactons in wn c i we act as agents 'evenue is oresented 

'let of rebates, d'scounts, a'ld cia'ges pa d to cor-esoo'ide'its. a-id 

s 'eccgh.£ed at tne t 'ne or tr̂ e faasaction W'lt-i miatcned o-mc pa. 

activit es. whe'e tne -Group acts as or ncipcii to s mu.t,.ineOLisiy ou'cnase 

a'ld se.i securities f c the accou'it of th -q Q':rt.es. corn'niss.on -evenue'; 

-eo-esen; the di"e-ence oetween tne buying a'^d te. ng p' ce o' me 

secu'ties, a-id are 'ecor^nsed al t ie ti-ne of delive-y 

RESULTAT FINANCIER NET NET FINANCIAL RESULT 

Le resultat financier net comprend les interets issus du placement de 

la tresorerie 3 court terme, les mterets payes sur les deties financiiSres S 

court et a long terme. ies mterets lies aux actvites de teneur de comptes 

aiosi que les plus et rrons-values sur actifs et oassifs financiers. Cette 

'ub'ique mclut egalement les gams et pertes de change sur les actifs et 

oassifs ^nanoers. Les charges et revenus d'interets sont comptatiilises au 

compte de resultat prorata temporis en appiiquant la methode du taux 

d'interet effectif. 

I M P 6 T S SUR LE BENEFICE 

Catte ruorique comorend • impot exigible ainsi que 1 impot d'ffe'e sjr 

le benei'ce, L'eî 'et fiscal des elements comiptabilises directement dans 

ies capitaux propres consoiides est enregistre dans ies capitaux p'opres 

consoiides. 

Llimp6t exigible est le montant des impots sur te benefice payables au litre 

ou benefice imposable de la periode calcule en utiiisan; ies taux d'imoOt 

qui ont ete adoptes ou quasi adoptes a la date de cloture amsi que les 

ajusteme.nts d'impots d'annees orecedentes. 

Net fin^^ndal rcSL,lt in,'.l Jdcs intcrO:,t from iri'-vc^tmcnt of s^ort-r.-f^r" 

casii Lows, iriteresi paid onshjrt- ano long-term "I'-a-cia. deot^, and 

nte-est in "resoect of account ho.de' actvii es, as we., as gams and 

.osss; on financial asse-j.- and i abililiss. ~his tem aiso'inciudes exchar^ge 

'.^.teqar^ a"d ,osses -̂ n financial as.-e:- ,^"d . -.bilit es, Inte-e.̂ t lnrr: ' 'e 

and exoense is -ecognised n t-ie 'icome siaiement pro rata ove' f i e 

-e.evant pei od u:;ing ihe eiiecti'.e interest -"etfiod-

INCOME TAX 

inco-rie tax comprises ooth cur-e-it a-id defe-red ncome tax I'ne tax 

ef ect of items directli reported m co-solioateo equity is recognised 

n co-isoiidated et^u ty. 

Cur-ent tax is f ie ricon-ie lax payaole o-i taxaole mco-ne fo' me oenod. 

us ng tax rates adopted, c mc:i'e o' less adooted at t-ie tiaiance sneei 

date, as well as taxad.ustme'usffy o-evcusyea's. 

Des impdts dift^res sont constates sur les differences temporelles entre (a 

vaieur comptable d'un actif ou d'un passif au bilan et sa base fiscale, l.es 

mpdts oiî eres sont calcuies seion 13 m.ethode du report variable sur la 

base des taux d'lmoosubn attendus lors de la realisation des actifs ou le 

-eglemeni des oasS'fs. Tout Changement du taux d'lmpositoh est enregistre 

au comote de resultat sauf s'il est relatif directement a des elements de 

capitaux oroprr^s, Des impots differes sont calcuies et comptabilises sur 

louies (cs diUdcnccs teciporelies •mpo^a'oies. d I cjccplio'^ des -icaits 

o'acojisition non deductibles, Les impots differes actifs sont enregistres su-

•-outes le- differences temporelles deductibles, des lors qu'il est probable 

Of? les recupersr ^ tjn horizon previsible grace A I'existence de benefices 

futu's. Dans le cas confaire. ils ne sont retenus qu'a hauteur des oassifs 

d'impots differes pour une meme enlite fiscaie. 

De'erred tax s 'ecoc'-isad on temporary differences ofitwee- the 

car'ymg amount of a ba.ance sheet asset O' .labu ty a.nd ts tax pase. 

U 15 measu-ed us ng the ! aolity met-od on the ixis s of f i e lax rate 

sxoecied to apoiy wnen f ie asset is rea.̂ sed or the I aoMly is sett.ed-

Any cnange h lax 'ate is recogn sed m the ncome staternent. except 

f 1 'e.ates di'ectiy to ec(u ly comoo'ie-its Defer'ed tax is -neasu-ed 

and -ecognised ""- a.I taxable temporary niffpr-?n-',er,. except "on -

deductbie goodw-.i! Defe-red tax assets a'e ^ecog-i sed on ai 

dedjctiole temporary differences w-^en it is prooaole mat taxabe 

orofil will be ava table in the fore^eeabe lulu-e aganst A'tiicn tne 

deferred tax asset can be utilised W-ie'e ms'S not me case, they 

a-e o'ny c^" ed n trie a-nount of the deferred lax . aoiiit es fo- tne 

same taxabe entity 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 

Les immobilisations corporelles sont mscnles au bilan a leur valeur 

dacquistioh, d^mmuee de I'amortissement cumuie eL S' necessaire. dune 

deoreciaton oou' perte de valeur L'amortissemeni est caicuie seion la 

methode imeare en foncton de ieur du'ee d'utmsatoh estimee soit: 

PROPERTY A N D EQUIPMENT 

ite-ris of p'ooe-ty a-id equ pmeni are stated on the oa,a'ice sneet 

at cost less accumu.aled deo'eciaton and a-iy rnoa -ment .osses 

De:j-ecial 0-1 s accounted fo' o-i a st-^ gnt-.i-ie bas s ove- t-ie esti-nared 

usefu.. fe of ihe asset as fo..ov.'s: 

• Agenceme.nts et installations: entre 5 et 10 ans. 

Materiel mformatique et de teiephome : enfe 2 et ,5 ans, 

• Aufes immobiiisat ons corocelles : ent'e 5 et 5 ans. 

• Hxi.ures arrj fil:inys 5 to 10 years 

• Comput ng a'ld telephone equ pmenf 2 to 5 years 

• Ofler p'Ope-iy a-irl e;iu pme-it 3 to 5 yea's 
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Lorsque des elements d'une meme immobilisation co'porelle ont une 

durcG d'utiiisation estimee differenle. its sont constates disiinciement 

dans ies immobiiisations corporelles et amortis sur ieur duree d'utiiisation 

est mee'espective. 

.es cnarges d'e.hfetien ei de reparation sont imputees au compte de 

-esu,tat de Fexercoe au cours duquel elies sont encourues. Les deoenses 

oe-meltant d'augmenter les avantages economques futurs lies aux 

mmooilisations corooreiies so,nt caoitalisees et amorties. 

La juste valeur des immobilisations corporelles comptabiiisees suite a 

un regroupement d'entreprises est determinee sur la base de donnees 

du marche. La valeur de marche correspond au montant qui peut etre 

ootenu de la vente dun actif lo^s d'une transaction dans des conditions de 

concurrence nor.male entre des parties bien mformees et conseniantes. 

CONTRATS DE LOCATION 

When piemen's of thf same '.an,'̂ jp|p asset '̂ av/ea different estim,=i.eo 

J-efui li'e, :n?\' are recogn ̂ ed sep:-irately jnner prooe'ty and equip-r.en: 

and deprecated over mei' -esoectve est mated usefu. life. 

iVl,--;intr;nanco and -coair f^xpc.ics arQ charged o p'ofi' cr los: in the 

yea' h wnicn ihey are ncur-ed- Exoenses mcu'red for nceasi'ig 

future economic benefits related tc property and equipment a-e 

cap ta, sed and amo-tised. 

The fa ' va.ue ol p'ooerty and equ pmeht re'cogn sed fo..owing a 

bus ness co'nb rat o-i, is dete-.-n ned on (he basis of 'ria--;et data. 

The ma-ket value is the amount that could beootamed f'om me sa.e 

of an asset u-ider 'lo'rnal comoettve market conditions between 

know.edgeao.e, wlii'ig pa'tes nan a-m's ,e-igm fa-isacton. 

LEASES 

Un confat de location est comptabilise en tant que contrat de location-

•'iriancemeni lo'squ'il iransfe'C au Groupe la quasi-totante des risques ei 

des avantages mhe'ents a la O'op'iete. Un confat de location est ciasse 

en tant que confat de locaton s-mo^e lorsque ce transfe.-l n'a oas iieu. 

1 cs immobilisations financecs par des contrats de location-fiianccmon-

sont constatees au clan a la vaieur :a olus basse enfe ia ,uste valeur de 

Tact f oue et la valeu' actuaiisee des oyers mmimum dus au debut du 

contrat de location et amort es, en accord avec ies O'lncipes du Grouoe 

concernant revaluation des imiT'iooiiisaiiohs corporelles. sur la du'ee la oius 

courie de la du'ee du Oa.i ou de leu' duree de vie utile. Les engagements 

qui en decoulent sont p'esentes dans les deties finanaeres. 

A lease s rocognison as a fin,inrt^ Inasc f i' tran.sfcrs substam a.ly all thr̂  

rijks and rewarOb indoeniai to (.M'riers''ip ;o me Group. Ii s ciassi'ieo 

as an ooerat ng .ease f tms f ansfe' does not take o.ace 

Fi.ion ~i-,:c: -^.'guirnd ',nnor fi'-.incr: ca:,-":, arc rccorini.ind r>- I T 

ba.arice s.'ieet at trie .cAver oi f ie fa ' va.ue of t-ie leased asset and 

tne p'eseni value of the mn^mum -ents oayaoeat tne sla-t or the 

lease, ""-leya-e deo'ec ated ove- t-ie s-io'te- (jf f ie te'm of me .ease 

or,f ie useful .feof t'le assets, -i acco'da-ice W'fi G'ouo va.uaiion 

onnoDies fO' p'Operty a'ld equ oment = êiated .lapiiit es a-e orese-ued 

under firisriviai debts. 

:.es engagements futurs resultant de contrats de location simple sont 

comptabilises en charge dans K compte de resultat sur la duree du contrat. 

ulu'e IJaoiities arsrig from ooeratmg leases a-e -ecogri.sed as an 

expense n the income staternent ove- the te-m o< f ie .ease. 

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES INTANGIBLE ASSETS 

Les im.mooilisations incoroo''elles sont inscntes au Pilan s leu' valeur 

dacquisiton. dimmuees de I'amo'tissement cumuie et. si necessaire. 

d une deo'eciation pour perte de valeur 

Intangible assets arc s;atcd on mc baiar-cc sb-oc; at cost loss aoiumuatco 

amo-nsation a-id any i-noa rmeni losses 

L'amo'tssement est calcule seton ;a methode imeaire en foncton de ieur 

o^rpc d'utilisat cn esdmce sauf si cette duree est inde'n.e. Les immooilisaions 

ncorooielles dont la duree d'^'ilisaiion eslirr:ee esl indefime font lobiei 

dun test de depreciation annuel. Les durees dutii'saton estimees sont 

:es su vantes: 

An-io'tisation IS accounted for on a stra gnt-.:'ie bas s c/e' me est mated 

usc'ut li-'c except where this s indefinite, ImanglbiC f xcd iissc'j with an 

injei'riileuveljl Heart 'evieweda"riuai.y lui r-.p^innenl. t:,l"''alei.i 

useful life s estimated as foilowiji 

- Logioels: 

- Relations clientele: 

- Autres immobilisations incorporeiles: 

- "onds de com.merce : 

- Lcartsdacquisiton: 

entre 3 et 5 ans 

duree contractueile 

entre 5 et 5 ans 

indefinips 

indefihies 

PERTES DE VALEUR DES ACTIFS NON FINANCIERS 

If^s act fs nor- financiers sont examines k cnaque date de bilan afin de 

dete-mne- s'l, ex.ste des mdoes reveiant une oe'ie de ieur vaieu- Si de 

teis ndoes existent, la vaieu' 'ecouvab.e des act-fs est esi-mee. '^ou' 

dete-m ne' la valeu' recouvra'oie, le G'ouoe utlise des donnees de 

"arr-.-'p. et lorsque ces dermeres ne sont pas disponihiris ou fiflbles. oes 

tcch-iqucs d'actuai'salon dc 'lux de tresorene futurs. 

- Softwa-e. 

- Custome- reiai o-istnos 

- Othe- ntangio.e assets, 

- Dus ness assets: 

- Gcodwi.:: 

5 to 5 years 

du'at on of the cont-act 

3 to 5 yea'S 

inne^nite 

inoe'iniie 

IMPAIRMENT LOSSES ON NON-FINANCIAL ASSETS 

Nnn-ft'-anrir';l as=C;S arc rcvcvjod al r-.irh bala-cc sheet m.tr to 

dete-mme w-ief ler triere 's any ''idicat on of -noai-me-it S-iouid tn s 

ue t̂ -e case, 'np îs^el's -erove-ao.e a'roi,ini is est rnated ~o dete-m -le 

in s amount, t-ie G'OUO u'ies -na-kel diita o-. wnery f i s s Ljnava,.a;̂ .e 

or • .nrei'art, = disnouryrd ful ,'er,^sh • Ĉ A' :-^ch"iqiies. 
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^ou ' ies eca'ts d'acqu'Sifon et les immobilisations inco'oorelles a du'ee 

O'j •̂te ir idcfio'C, la valeur recouvrabie est estimee annueiiernen; qu I y ait 

Uh mdoe 'eveiant une oerte de vaieu' ou non. 

-O' noonwiil and i'-ta'-q hie as.̂ els jvilh an i-^defi-iie iis-ful life, the 

-ecove'ab.eamou-it sest rjiatedarmua ly 'ega-d.essof w'leme- tne.'e 

s 3ny nd'caton of -."not-i 'meni 

i jne perte de vaieur est constatee dans le compte de resuitat des lo-s 

que ia va,eu' comotaPie d'un actif ou de Fun te gene'af oe de tresorene 

est suoe-ieure a sa valeu' recouvabie. La vaieur recouvrable d'un actif 

correspond a la vaieur ia plus eievee entre le o'ix de vente net de I'actif 

et sa valeur d'utilite. La vaieur d'utiiite correspond a la valeur actualisee 

des flux de tresorerie futurs susceptibles de decouler d'un aclf ou d'une 

unite generatrice de tresorerie. 

An rr.oti.-nient oss s recogn sed -i f ie mco-ne state-nent w-ien 

tne ca-'ying a-noirit of an asset or tne cas'i-geie-ati-ig u'l t (CGU) 

s greate' man its -ecove-aoie a-nou-it. Tne recoverao.e amou-it of 

an asset is me mghe- of its net selli'ig O'ice and its va.ue n use. ~'ie 

value in use is the prese-t val'.-e o' the fi.iture cash flows expected to 

oe de'ived frorn an asset c CGU. 

Une perte de valeur est comptabilisee pour une unite generaf ice de 

tresorerie tout d'abord en reduction de ia valeur comptable de tout ecart 

d'acquisition affec.te a I'umte generatnce de treso'erie (au groupe d unites) 

et ensuite, aux autres actifs de i'umte (du groupe d'umtes) au prorata de la 

valeur comptable de chaque acnf dans I'unite (le groupe d'unites) 

An impairment lo-s is recognised cn a CGU. '̂ rst. to reduce :he 

ca"y ng amount of any goodwil. ai.ocatecJ to fne CGU (o- grouo 

of un ts). and men on tne other assets in the umt (o' grouo ot 

units) oro rata to the ca'-ymg amount of eacn asset n me unt 

(o-g'ouoof units! 

Les oe'tes de valeur comotabiiisees au cou's des oerodes ante'ieu'es 

pour oes actifs non finoncers, autres que les cca'ls d'acqu'sitions. so''", 

revues annuellement et repnses S' necessaire. 

Impa "^"ntlos.vrs recognised in a prr-vieusncri-nd on non-financial 

assets, ot ' ie ' tha-i rjoodv;.! a-e -evewed annua.ly and -eversed 

wnere necessa-y 

ACTIFS FINANCIERS 

cn cas d'achat ou de venie ordinaire d acliis financiers, ia dale de tr ansacdon 

est retenue pour la comptaPilisaton imtiale et la decomptabiiisaton 

subsequente. 

FINANCIAL ASSETS 

•iegjldi ojic'-as:;LaridsaieiOt ina"ualasve;ta'einlial:yie.cog"ised 

and suosequentiy de-ecogn sed on the fade date 

^os actifs financiC's sonl classes cn quatre caiegoties dislmcles "inane J1 asscli j i c cUss ficd in bui separate „ii;cgoiics 

Les actifs financiers evaiues a la juste valeur par le resultat Financial assets at fair value through profit or loss 

II s'agm des act's financie-s oetenus a des fins de transaction et des act'fs 

'inanders designes a la juste valeur par le resultat lors leur comptabilisalion 

•nitaie. Ces actifs sont evaiues a la juste vaieur et les ecarts de reevaiuaton 

so'^t eh'egistres dans le resultat de la periode, Les instruments financiers 

derives font oartie de cette caiegone a moms qu'ils so>eni des instruments 

occouvctlure designes el effipaces. 

T-e';e are f noncal a'jieis held for fading r;nd financial a:sets at fair 

•jJ'^etr iwM- ynjli'.ui luss jeyg'^aiedd; sud" juoniniliahectKjnitlon, 

~he/ a-e measurer] at fa - value a'ld cia'-iges -i fa - value a'e -ecog-nsed 

n p'o^t or los- for the perod. Derivative financial nsfumehts are 

deemed neid to- fad rig, except fo' der vat ves that are desig-iated 

aselfectveiicdg-'g insirurnents. 

Les p re ts e t c reances Loans and receivables 

Ce sont des actifs financiers non derives a paiements determines ou 

dete'mmaples qui ne sont pas cotes sur un marche actif Ces actifs sont 

comotabiiises mitialement ̂  leur juste vaieur puis evaiues au coOt amort en 

ut'lisant la methode du taux d inieret effectif deduction faite d'eventuelles 

oertes de valeur Les variations de valeur sont comotabiiisees dans le compte 

de resultat de la pe'iode. Les actifs de cette categone sont presentes dans 

:'actif courant a I'exceoton de ceux qui ont une echeance super^eure a 

douze mois apres la date de cloture du pilan qui sont presentes daris 

Factif non couran! sous la rubrique « autres actifs financiers », D.ans lactif 

cou'ant. les prets et ceances mcluent ies clients et autres creances et 

comprennent aussi ies creances iiees aux activtes de teneur de comptes 

et ies creances liees aux activites en ormcoai. 

-oans and receivables a-c non-derivative finanda. assets w.'h fi/cd 

o' dete-m nable payments.that a-e not quoted in an active ma-ket. 

"nese assets are mtai.y recognsed at fai- value the-i measured at 

amo't -eo co.st using the effective miere=i -""letroo le-s any imosirme^t 

,osses Changes '-n va.ue a'e 'ecogn .sed n tne mcomie statement fo-

f ie oe' cd. Assets n lhi:i da^s a-e o.'e.sented -̂i cu-ent asseis. except 

tnose wtn matu'it es of 'vi-o-e man twe;ve monmsafle- me -eoort 'ig 

date, which a-e ca-'ed in non-c^r-e"! assets under "Other fi-a-'dai 

assets'- in cur-ent assets, loans and receivao.es -iclude fade and othe-

-eceivao.es a's we., as rece vaoies -e.a!ed to accou-u ncJe- activ t es 

a'ld 'e'.;eiv,abies 'e.ated to matcned o'l-icoalactvties. 

Les ac t i f s f inanc ie rs de tenus j usqu 'a leur echeance 

Ce sonl Ies actfs financiers non derives, assorts de pa'ements fixes 

ou deiermmables et d'une echeance fixee, gue le Groupe a i intent or̂  

mamfeste et la capacte de conse-ver jusqu'a ieur echeance. Ces actifs 

sont comptabilises a un cout amorti integrant les pnmes et decoles amsi 

que les elements accessoires comme les trais d'acquisition. 

Held-to-maturity financial assets 

~"eie a-e -^on-ce-r/auve financial assets ^vith fixen or determinable 

cayment^ and fiveo malLjri'y, that the Gr;:LJp has ti-e OOiili'.e mtent on and 

rio.tyto'lO.dto-natui ty "ne^'a-eca-'iedala-rio'tsedcosl ncudmg 

e-emiums, dsccunts, and o f le' e.ements suci as acqu sit'On cosis 
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Les ac t i f s d i spon ib les a la ven te Ava i lab le - fo r -sa le assets 

Ce sont les actio financiers non derives qui sont designes comme etant 

disponiOies a la vente ou ne sont pas classes dans les t'ois categor.es 

p-ecedentes. Les actifs finanders disponibles a la vente sonfevalues a la 

_uSte valeur '̂ ar exception, les instruments financiers co j r lesquels un p'lx 

de negoc at on sur un marcne uquide .n'est oas disoonibie, et dont la juste 

va.eu' ne peut etre etabio de maniere fiabie. sonl mainlenusa leur ciix dc 

'ev ent. qu. comprend le cout de transactonapi'es deduction d'eventueiles 

oe'tes de vaieurs. Les gams ou oenes causes par la va'iaton de la juste 

va:eu' des actfs d soonoies a la vente sont comptabilises d-rectement 

dans ies capitaux p-op'es. Lo'sque ies acfifs en question sont vendus, 

encaisses ou trarisferes, ies gams ou pertes qui avaient ete constates dans 

ies capitaux propres sont enregistres au compte de resultat 

These arc non-dcriva'ivc financial assets ih j l arc designated ,-JS 

available lor sale ui a'e "o l da'^silied unoer a''y O' the tbove three 

catego'ies. Available-fO'-saie finanda 5S:e:s a-e measu-ed 5t fair vaUe. 

By way cf OKception finanda, nstrumen-.s o- whic- quctec m3.'<=t 

o' ces a'e not ava iabie and fo- wh c'l tne fa ' vaiue cannot oe ,'eiiably 

estaolisned, a-e 'leid at cost when 'nciudes fa'isaclo'i costs after 

deduct O'l of a-iy I'npa 'me'il .osses Ga ns a'ld losses a- smg r'orn 

cnanges n the fa r vaiue of avai.ao.e-foi -sa.e as.sets are -ecogn sed 

di'ect.y '1 equ ty, 'W-ien tnese asseis a-e sc;.d, rece ved or fansfe-red. 

qa ns O' losses mat we-e 'ecognised n equ ty are -ecogn sed m the 

mcome statement 

Juste valeur Fair value 

La jusle valeur des actifs financiers qui sonl itaites sur un marche actif 

est dete.'m.nee par refe'ence au cours acheteur a la date d'evalualon. 

S- un marche actif n'est pas disoonible la juste valeur est estimee oar 

I'appiication d'une tecmoue de valorisation aoproptiee, De telies 

techn'ques comp'ennent I'utiHsationde transactions .'ecentes.deia juste 

va.eu' actuelie d'un aufe instrument ideniique en substance, i'analyse des 

•' -X de treso.'e'-e actjalises ou les modeies de valorisation des options. 

fhe 'ait value oi financial asseis traceo .jn i n active •'riaikei is 

dete'mined by 'ele'e'ice to me bd orce on the vaiuaton dale if 

the-e IS no oose'\'aole act ve rriar<e'. fa r va.ue s est mated us'-ig an 

aooroo'iate vaiuaton technique Such lechnques mc.ude the use 

of 'er.:e-it t-a'iS^JCt'O'is, -efere-'ice to tne cu-'em fai- va.ue of a'lot-ie' 

sub5tant5lly dent cai instrument di;CO.-ntedC3Sh flow anaiys sane 

ootion orc-ic 'nodels. 

ACTIVITES DE TENEUR DE COMPTES ACCOUNT HOLDER ACTIVITIES 

Ce-iaines societes du Grouoe exercent une activite de teneu' de comotes 

au cou'S de laquelle elies regovent des deoots de ia pan de leur c.ienie!e, 

0 j'cllcs deposent a lour tour aupres d'orgamsmes de comoensation afin-

o assu'ei la bonrie ''in oes operations menees par leur clientele. Par ailieur s. 

dans le cad'e de leu's activates de courtage en iigne sur operations de 

Change, certames soctetes du Groupe regoivent des deoOts de la part 

de ;eurs clients, qu'elles deposent a leur tour aupres de leurs banques 

compehsat'ices. Les ceances et dettes lieesS cette activite sont presentees 

au Onan a I'actif dans la rubnque Clients et autres creances et au passif 

dans la rubnque Fournisseurs et autres creanders. 

Some G'oup ccrnoa-i es act as account noide's. -eceiv ng deoos is 

f'om t ' le ' custome's w-i c i n tu-n fiey deoos t w th. cear ng houses 

fo'iheseliiement ofeusto'Tierfades ._ . - — -,,.-- -

-Mo'ecve'. I'l co'i'iection with tne r onu-ie oro<i'ig act vn es 'n fo.'ex 

fad ng, some Group comoan es 'eceive deposits f-om custorrie-s. 

wh cn n tu-n they deoosit v/ tn tnei' dear ng oanks. '̂ er.ie vao.es and 

oayao.es n 'esoect of tnese acl-v i es a-e car' ed on the oaia-ice s-ieet 

unde- 'T'ade and otner lecevaoies' O' '~ade and othe- tiayables' 

ACTIVITES EN PRINCIPAL MATCHED PRINCIPAL ACTIVITIES 

Ce'tames socetes du Groupe agissent 5 titre de ormcipai dans I'achat et la 

vente simuitanes de tifes pour ie compte de tiers. Ces transactions sont 

deoouciees orsque ies deux operations de la transaction sont 'egiees , 

'c 'cgiement eMectue dune pa'i el la livraison des tifes daufe oari (dbiai 

tecnnque de regiement - l.vaison). 

Some G-ouo comoan es act as pr nc oa! n tne simultaneous 

ou-chase a-id sale of secur-t^es for the account of f v d oa'tes 

Such fades are como.eted wnen ooth s des of tne deal are setited, 

namely once payment s 'hade and tne securities a-e de ivered 

(male-led farle'r). 

Afi- de 'pfieter i^ substance de ces transactons, ces dernieres so'^t 

constatees a la date de livraison. Les montants a recevoi' et a paye' aux 

contreoarfes decouiant des transactions en cours de livraison ayant 

deoasse le deiai de livraison prevu sont presentes au bilan en valeur brute 

a I'actf dans la rubrique Clients et autres creances et au passif dans la 

'upnque Fournisseurs et autres creancie,'s. Les montants a recevoir et a 

payer aux contrepart'es pou' ies transactions dont ia livra.soh est orevue 

dans e cadre normal des affaires sont presentes en note 28, 

In ofder to reflect the s ihstanre •-•f th=se fansartinns, ih-y .̂ re 

recognised at me ti-ne of de.ive-y. Cou-He'oa-iy rece-vaole:- a-id 

oayao.es a' isi-ig on cu'rent f ansact on.s mat nave gone oeyond tne 

ex'jected settiement date are earned g'oss on me oaia-ice sheet 

unde- "T'ade and otne- -ece vaoles" c '"-ade and ot'ner oayaP.es". 

Countcrpahy rcccivaolcs and payab.es for matcheo orincipal 

transactions expected to oe sett.ed m me no-mal cou-se ot fadmg 

are disclosed m Note 2S 

PERTES DE VALEUR DES ACTIFS FINANCIERS IMPAIRMENT OF FINANCIAL ASSETS 

A cnaque date de ciPture. ie Grouoe aoorece s'̂ l existe une mdoaton 

obective de deorecation dun actif financier ou d'un groupe d'actifs 

-nan^ers. 

At e.̂ cn ba.a-ice sheet date, tne G-ouo assesses whieme- t-iere s a-iy 

otjjective evioence t-ai a -nan-; al asset or group o' fi-a'"d3i assets 

ISC a-e 'Tipai-eti 
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Actifs financiers detenus jusqu'a leur echeance H eld-to-maturity financial assets 

S'll existe des indications objectives d'une perte de vaieu' su' les orets et 

creances ou sur des placements detenus jusqu'a lechearice comotabiiises 

au cout an-orti, le montant de la perte est egal a la difference entre la 

valeu' comptable de I actif et ia valeur actualisee des flux de tresorerie 

'uturs estim.es actualisee au taux d mteret effectif ralcuie lors de la 

comotabiiisatoh imtiale. La vaieur comptable de I'actif est reduite via 

i'utilisation d'un compte de correction de vaieur. Le montant de la perte 

est comptabilise au comote de resultat 

ifthiereisotijectveevdencematari rnoa--nentloss-lasoeen ncurred 

or-loarisandrecenabei>oro''heb-to-'rctu'ity:!-\e.^trnent;i;K:;o.jrited 

for a: amort-eo cost the loss is "^easured a- the di'rerei^ce between 

the asset's carry ng arnou'it and the oresent va.ue of esti.-nated 

future ca>h flows di:ir:oi,,nt,ed al tfie fi-iancLiI .asset's o-ir] na! effect VP 

nte-est rate ca.cu.aled at i-vt ai -ecogn ton. The car -y rig a-nouni of 

me asset is -educed f i,-ougn use of an allowa-ice account. The loss 

s recogn sed in the income statement. 

Si le montant de ia perte de valeur dimmue au cours d'une periode 

ulterieure et si cette diminutiori peut etre objectivernenc liee a uri evenement 

survenant apres la comptabiiisaton de la depreciation, la perte de valeur 

comptab'lisee precedemment est reprise par I'ajustemeni d'un compte 

de correction de valeur Le montant de la reprise est limite a la valeur du 

cout amo'ti de I'actif a la date de ia repnse, Le montant de la reprise est 

comptabilise au comote de resultat. 

If, n a subsequent oe-od, the mpa -ment loss deceases and 

me decease can be 'eUiied oo;ective.y tc an event occu-n-ig 

after the 'noa "ne'it was recognised, f i e p-evous.y recognised 

mpa rment .oss is -eve'sed oy ad.ust ng an ai.owance ac-ount, 

~he reve'sai is .i-nied to the value of me amort sed cost of the 

asset at tne date the -noa -rne-it s -eversed and Is recogo'sed 'i 

me I ' lccne slale-nent. 

Actifs financiers disponibles a la vente Avai tab le-for-sale financial assets 

S'-l existe des indications objectives d'une perte de vaieur sur des actfs 

'inanciers disponibles 3 la vente, le montant de la perte, egal a la difference 

e-itre ie cout d'acqu'Siton [net de tout -emiDOursement en principal et de 

tout amortissement) et la juste vaieur actuelie dimmueede toute pe'te de 

vaieur pteaiaPiement comotab'i'ses en resultat est sort des caoitaux o'opres 

et comptab lise en -esuitat ^ou' :es msf uments de caoitaux o-oo'es, une 

oaisse signi^oative ou proongee de ;a juste valeur de I'instrumeni en-

dessous de son cout d'acquisit on est consideree comme une mdicaton 

oojectve dune perte de valeu-. 

if ifiere IS opiective ev dence tnat an mr,a "nerit loss nas tieen 'icurred 

cn financia assets available for -ale. the amo.jht of the os-. equal to the 

difference between the ••'.cqi.iisition cost (re: of ̂ ny pr nnoal repayr '̂ent 

and amo't sation) and cu"ent fai- va.ue, .ess a-ny imoa rment loss on 

iha: li'ianciaiiissc, prcv.ousiy iceoyn'jeoiriL"oi : c lOis isrcme^'cj 

' "O" equitv and recognised in profit or Oss Fcjr equitv insf j-^^e'^is. 

a signiftca-t d proiongeo decline " f e fair value of me ins-rument 

:x',ow its acqu s to' i cosi s co'is de'ed to oe or> ect ve evde'ice of 

an impai-ment o^s 

_es oertes de valeur comotapiiisees en resultat pour un mvestssement 

dans un instrument de capitaux propres ciasse comme disoonible a la 

vente he sont oas repnses en resultat. 

Impar'^ent losses recognised in pro'̂ t o ' os- 'O' an i-jestme-t m 

an equity nstrnmen; classified ai availatile for sale ^re "ot -e /̂er^ed 

throbOh O'Of: or lo.ilS, 

Les reotises de pertes de valeur sur les instruments d'emprunt classes comme 

disooniples a la vente sont comotabiiisees en resultat si i'augmentation de 

la juste valeur est objectivement reliee 3 un evenement survenant ap.'es 

la comptabilisation en resultat de la perte de vaieur 

INSTRUMENTS FINANCIERS D^RIV^S 

Reversals of mpair-^ent losses o^ debt instruments classified as 

available for sale are recognised i" profit or loss if t^e ncrea-e n fair 

value IS oo.ectively related to an event occu-r ng afte' the impa rment 

.oss was recogiiiicd in proi't or loss, 

DERIVATIVE FINANCIAL INSTRUMENTS 

I e G'O' ipe utilise de facon pof^rtuelie des instr-jment.'; financiers dPrives 

o'mcoalement oour ge'er les risques de cnange auxqueis n est conf'onte 

oans le cadre de ses ooe'ations. Ces instruments financiers de'ives consistent 

or.nc'oalement en des contrats de change a te'me el ootons sur devises. 

•^h? Gr^up use-, de-n'ative fin.^nri^.l in.itrun-m-'r'- -̂ n .•; -.pnrifr .i^d 

gene'a .y rnaig^nal oass, ma'^y to ma'ia(.;e cu-ency 's<s ar sng 

du-mg me course of ts aclivtes. "̂ .-lese ni-tru-i'ierits mostly cons st 

of fo'v/a'd excnange contracts and cu'rency oot ons. 

•xs instruments financier s sont initialemenl conslales a leur cout d'acquisition, 

Pat ia Suite, tous ies inslrurTients (manciers derives sonl valorises a leur 

juste vaieur. soil la vaieur de rnarcne pour ies instruments cotes en bourse 

son une estimation seion des modeies de valorisation courammenl 

utiises POU' les instruments .non cotes. Les vanatons de juste vaieur des 

mst!uments financiers derives qui ne sont pas gualifies d'msf umicnis de 

couverture sont comptabilisees au compte de ,'esultat. 

F^nanc al i-isf uments are 'h t a.,y 'ecogrused at the r acqu siHoh cost 

a'ld a'e suosequenty measu'ed at fa ' value, e tner at tne quoted 

-na'-iet o' ce f c I sted rist-uments or on t-ie oas s of ge-iera.v accepted 

vaiuaton models fo' unlisted nst;urrients. Changes nine fai'va.ue 

of dei varive -nanc a, nsf i iments tĥ Tl no -^ot q: ,.i.ify as hedning 

nstru'ne'its a-e 'ecoq-nsed 'i the "ico'ne state'rient 

n 



COMPTABILITE DE COUVERTURE 

Couvertures des flux de tresorene 

HEDGE ACCOUNTING 

Cash f low hedges 

Afin de reduire le risoue de taux d'intereL le Groupe est susceptble 

d'ut.iiser de maniere ponctuelie des swaps de taux dmterets pour convertir 

0 pventjeltes deties bancaires a taux variables en oettes a taux fixe. Le 

Grouoe ies designe comme des couvertures de risque de taux d'interets 

sur flux de uesorerie, Au debut de la transaction, le Groupe documente 

ia relation entre les instruments de couverture et les positions couvertes 

amsi que I'objectf et la strategic de gestion du nsque qui ont conduit a 

ces operations de couvertu.'e. En pa'ticuter, la documentation mclut 

I'identificatio'^ de I'msf ument oe couverture. la position couverte. la 

nature du nsque couvert et la manure dont le Groupe evaluera I'efficacite 

de .'mstrumeht de couverture. De teiies operations de couvertu'e sont 

r/esumees etre i^auremcnt officaccs pour couvrir Jes va' atons de ff.-x do 

'.rcso-e- e ct le Groupe ies evaiuc a iitdvaliss leguliers a'l̂ in dc mesurer 

•.eu' elficaciie ree'le dw'ant la pe'Ode de couverture. 

n O'de- to 'educe mte.-esl-rate 'sk, the G'ouo may use nte'est 

rate swaos o'l a se.ective oass to co-we-t an/ va-aoie-'ate ba'x^ 

bor'owinqs into fixed-rate bo-rowings. These swaps are designated 

OS cash tlCAv h'-'dycs. At l-c inccol on d a hedging f a-saclion. ihc 

G-ouo documents the 'e,atohsnio oelween the nedged item and 

tne nedg ng mst-ument together w th its 'is< management 0D;ective 

and tne strategy unde-lyi'ig trie o-ooosed t-ansacnon. m oa-ticuia', 

the oocu'^entatio" incLdcs identification of the heoging in;:rjment. 

f ie hedged post on, the -lalu-e of the 'isk oe'-ig hedged and me 

way in whic- i^e Gr-ouc will test the effectiveness of t-e -^edging 

msf ument Hedges a-e expec;ed to oe h^g-ly effective n o f selling 

cf)an'ins in cash floy/." ̂ ra the Crci ip mnu ar.y tesls :hnir nfrcti-.ene.'s 

tnouchout me fe of me nedge 

a part efficace des gams ou pertes sur les instruments de couverture 

designes et qualifiant comme tel est comoiabilisee dans les capitaux 

oropres tanois que la pa't inefficace est comptabilisee immediatement 

au comote de resultat. 

Tha effective port on of qains o- lo.s;es on fin.-^ndai ins'rumenls that 

are designated and qual fy as nedg ng nst'uments s 'ecogntsed 

in equity, wliile t e inetfectve po'lor' ':• recogn sed di'ect.y in f 'e 

income statement 

Les montants accumuies dans les capitaux propres sont transferes dans 

ie compte de resultat de la ou des periode(s) au cours desqueiles la 

transaction prevue couverte affecte le compte de resultat. 

AUTRES ACTIFS COURANTS 

Any cumu at-ve gams and osses fiat have been -ecognised m equ ty 

are 'ca'red to me ncomie statement n tne same oe'icd c cxD'ods 

d j ' i - g w i c h tne hedging transaction afects profit or loss. 

OTHER CURRENT ASSETS 

_es aut-es actifs courants como'ennent orinc.oaie,-rtent ies cha'ges oayees 

d avance imputables au procnam exe'coe. 

TRESORERIE ETEOUIVALENTS DtTRESORERIE 

CDthe- cu'-em assets n-ia niy cons st of o'epayTients 'elated to me 

next i'nancial ye^r 

CASH A N D CASH EQUIVALENTS 

La tresorene se compose de la caisse et des depots Pancaires a vue 

alo's gue tes eguivaients de tresorene regroupent les depots bancaires a 

court terme et les olace.ments monetaires a court terme dont recheance, 

b pari/ de la date d'acquisition. est egale ou infeneure a trois mois, Les 

placements monetaires a court te-me sont consfitues d'instruments de 

tresorerie negocables a court terme tels que les litres d'Etat ou des fonds 

d'nvestissement monetaires. Ceux-ci sont valorises S leur juste vaieur. Les 

gams et ies pertes sur ces litres, realises et non realises, sont comptabilises 

di'ectement au compte de resultat Les decouverts bancai'es sont presentes 

avec les deties bancaires a court terme. 

Casn conssts of casn m hand and ŝ gnt deposts he.d witn banks, 

f;ash equ'va.e-its are short-term oank deposits and s-io-t-te-m -no-iey 

market nvestments w th matu-1 es of Ih-ee monins o- less from 

tne date of acausition. Sho-t-te-m money market investments a-e 

made uo of sho't-te"n cash products such as gove-nrnent secu-1 es 

and money ma''Ket funds. They a-e ca" ed at fa r va.ue A. 'ea sed 

a-d jn'ealised p'ofirs and losses on these sec ^'ities are reco'inispd 

di'ect.y n the mcome statement. Dank overd'afts a-e mc.uded w m 

sno'fterm oan<bo'rowmgi. 

_es decouve'is oanca 'es -emoou'saoles su' demande sont ncius dans 

.a t-eso'erte et equ'va.ents de treso'ene dans le cadre du taoieau des 

'.^x de ireso'ere. 

•j.4'vk c.'erd-afts oayao e c.-i deman:! a-e i-ic.uiled m cash a-id cas'" 

(.•Hui'AJ-.i;--lj f-.,' f e ;:,.-;.os-.,- of f t ; ,..^j-^ flow -jt..i;̂ -nienL. 
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ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE ASSETS HELD FOR SALE 

Les actifs ou lesgroupes d'actifs a ceder sont presentes comme detenus en 

vue de la vente lorsque leur vaieur comptable est recouvree principaiement 

par le biais d'une transaction de vente plutiM que par I'utilisaton continue. 

Cette condition est consideree comme remplie uniquement lorsque la 

cession est trSs probable et que les actifs ou les groupes d'actifs 5 ceder 

sont disponibles en vue de la vente immediate dans leur etat actuel. 

La Direction doit setre eng^gee a la vente, ce qui doit oe'mettre de 

comprabiliser la linalisatiori de la cessori dans I'annee suivant la date de 

c.assificaton des actifs dans cette categorie. 

'_es actifs ou les grouoes d'ac' fs detenus en vue de ia vente sont evaiues 

a la valeu' la plus Passe eot-e ieur valeu' comotaoie et leu' juste vaieu-

dminuee des cotJts de cess'Oh. 

Assets or disposal groups are classified as held 'or sale if their car-ying 

amount is recove'ed or nc pally through a sa.e transaction 'ame-

man tn'ough continuing use. " c th s to be tne case tne sa.e must oe 

'1 ghly probable and tne assets Q- d sposal groups must oe ava lao.e 

for immediate sa.e m the' present cond t on. Management must oe 

comm tied to sellmg me asset and me sa.e snculd oe exoected to 

qualify fo- -ecog-nt on as a completed sae w f i n one yea' f-om f ie 

da:= of cia;Sifica:ion. 

Assets or disooca groups classified as held 'or sale J'e measu'ed ry 

f ie lowe'of f ie rca-ynpa- i icu ' i i and far value ess costs to sen 

Une oe'te de vaieur est comptabilisee su' les actifs ou les groupes d'actfs 

detenus en vue de ia vente tout d'abord en 'eduction de la valeu' comptable 

de tout eca'l d'acquisiton existant et ensuite. aux autres actifs au prorata 

de la valeur comptaole de chaque actif. 

An I'noa'-ne-it oss on assets or dsposa. g-ouos 'le.d f c sale s 

-ecogni'j-ed fi-st to reduce lliecai-ying amount of any goodwill j ' - d 

men to -educe the otner assets oro rata to me ca-rymg amouni of 

eac'-i asset. 

CAPITAUX PROPRES 

Toutes les actions emises sont des actions au oorteur et sont presentees 

dans ies capitaux propres. 

SHAREHOLDERS' EQUITY 

Al! Shares ssued a-e oea-ei s-io-es and are oresented n equitv-

Les actons oropres sont enregistrees au bHan a leur vaieur d'acquisition et 

oo'tees en diminution des capitaux oropres consoiides. Lors de cessions 

uiterieu'es. la plus ou moms-value na oas deffei sur le resunat mats est 

en'eg,stree comme aopon ou reducton aux reserves provenant de 

o'imes d'emission. 

"reasti-y s-ia-es a-e recognised on f ie balance sheei at the - acquisiton 

cost a'ld prese-iied as a deduct o' l f'orn co-iso. dated equ ty, ri t-ie 

case c: subseouent disposals, gams or osses bave no e-ect on profit 

O' oss but are reccx^rvsed as an addition to or -educt on m s-ia-e 

o-e'n^u-ri -eserves. 

PASSIFS FINANCIERS FINANCIAL LIABILITIES 

Passifs f i nanc ie rs p o r t a n t i n te re ts I n te res t -bea r ing f i nanc ia l l iab i l i t ies 

Les oettes finanderes a court et a long terme portant interets sont inaues 

da.ns cette catego'"ie et sont mitialement constates a leur juste valeu' 

d'minuee des couts de transactons assoces. ^ar la sute, les dettes 

nnanciCres a court et a long terme sont valo'isecs au cout amorti en 

ut'lisant la mettiode du taux d'interet effectif ou oute difference entre ce 

montant et ie montant a I'ecneance est constatee dans le compte de 

'esultat en fonciion de la duree da la dette, I es dettes financieres a court 

terme sont exgoles ou renouvelables dans un deiai dun an maxmum. 

Interest-bear ng short- and long-term financial debts are included m 

inis category a'ld are recognsed ntid..yal fa rvalue .ess aff !Outao,e 

t'ansaclon costs. Suoseque-it.y I'ley a-e mea.su'ed at amcfsed 

cost using the cffcci ve in-crcs: -^cihod and any difference octwce-

ims a'nount and t'le rnatu' ty a-nou'i! s 'ecixjnised 'i tne - i ccne 

; letemen: over the per lOO of the debt. She :-lerm 'man: al debts are 

cxiyapie or renewable w i fv i one yea' 

Passifs f i nanc ie rs ne p o r t a n t pas in te re ts Non - i n t e res t - bea r t ng f i nanc ia l l iab i l i t ies 

Cetie catego'ie comprend les fournisseurs et autres creance'S qu' sont 

exigipies dans un deiai d'un an max'mu.m. Les fournisseurs et autres 

ceanciers sont mitialemeni conslates 5 leur juste va.eu' et sont ensuite 

evaiues au cout amorti en utilisant la methode du taux d'interet effectif. 

~'i s catego-y OD'I'IP' ses t-ade and ether payables mat a-e due w mm 

one yea' T'ade and o f ie ' payari-.es a-e -ecogmsed at 'iception at 

fa r va.ue and subsequent y measured al amo-tised cost us ng tne 

elective interest method. 

Les passifs financiers l va lues a la juste valeur par te resul tat F inanc ia l l iab i l i t ies a t fa i r va lue t h r o u g h p r o f i t o r loss 

ll s'agit des passifs financiers detenus a des fins de transaction et des passifs 

financiers designes S la juste vaieur par le resultat lors leur comptabilisation 

mitiale Ces oassifs sont evaiues S la juste valeur et ies ecarts de reevaluaton 

sont enregistres dans le rpsultat de la periode, Les instruments financiers 

derives font partie de cette categorie 5 rnoins qu'ils ne soient des instrurr'er-.ts 

de couverture desgnes et efficaces. 

~"ese are fnanciai Ii5bi.it es held for tradng a-̂ d financia 'labilities 

designated ai 'a- value t-^rcug' profit or loss upo- initial recog-'ition, 

"nese lap lit es a-e rrieasured at fa -̂ vaiue and changes n fa' va.ue 

-i'C 'CCOgriscd in ciofi: oi ess loi HK.' pci-od, Dcuvolve 'mjnci j 

ristru-nenis are dee-ned he.d fo' f ad^ng. exceot ff̂ r de' vat ves t'lat 

are ces gnated as effective hedging msf uments. 
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Jus te va leu r Fair va lue 

La juste vaieur des passifs financiers qui sont traites sur un marche actif 

est determmee par reference au cours vendeur ^ la date d'evaiuation. 

Si un marcne actif n'est pas disponipie. ia juste valeur est estimee par 

I'applicalion d'une technique de valorisation appropriee, De telies 

techniques comprennent I'utilisaton de transactions recentes. de la juste 

valeur actuelie dun autre instrument identique en substance, I'ariaiyse des 

'I jx de tresorene aclualises ou les modeies de valonsalion des options. 

The 'air valine of "nandai labilities ;faeee on an active market s 

dete-.Tiined oy refere-ice to tne seJlcig p' ce on the va.uat o'i date, if 

me'e is nooose-vableactve mar.(e!. far va.ue is est miated usi'ig an 

aooroo'iate vaiuaton tecinique. Such techniques mc.u'de the use 

of recent fansactio-is. reference to me cu-rent fai' va.ue of a.notne' 

sulxilanlaily denlcai instrument dis.Louoiod cjsh How arialyss anc 

ootion pre no models. 

PROVISIONS PROVISIONS 

Une provision est constatee lorsque le Grouoe a une obligation luridique ou 

molidte resultant d'evenements oasses au titre de laquelle il est probable 

qu'une sorte de ressources representatives d'avantages economiques 

se'a necessaire pour etemdre i'oPligaton. el le montant de I'obiigation 

oeut e r̂e estimp de maniire fiabie. Lorsque i elfet de la valeur temps de 

1 argent est significati'. ie rnontant oe la orovision cones.pond a ia valeur 

actualisee des depenses attendues que Ton pense necessaires pou' 

etemdre Fopligaton. estimee en utiisant un taux d'actualisation avant 

impots refletant les appreciations actuelles par le marche de la valeur 

'.emps de Fargent et des risques spedtigues ^ ce passif. 

A o'ovis Oh IS 'ecognised when tne G-ouo nas a lega. o ' consl-ucti'i.-e 

obligation ss a -esul; of casr events and it is o-ocable that an ou'.flGw 

of -esources reoresenti-g econom c cenefits vjW. oe recuireo.to settle 

t'le oo, gal o-i. a'ld the a-nount na; been -e.ably est-naled. y/he-e 

Ihe efleci of f-e time value of rno"ey ••:• ""ale' al tfie j - ' c u n ; ol the 

orcry sion s f ie o'eseni va.ue of expe'idilu-es exeected to oe -equ -ed 

to sett.e me obiiqalc-i, est'nat(?d usmg a ore-tax dscou-it -ate tnal 

ref .=rts rnrrent mar-cet a=isesS'-=ni?: of the time value of m->ney a-̂ d 

those ris'.s specific :o t-"c . ab. :y. 

PRODUITS DIFFERES DEFERRED INCOME 

:_cs produits difIPres comprennent ies produits encaisses d'avance affeients 

aux prochdins exercoes. 

Defe-red mcome como'lses nco^ie 'eceved n advance -e.ai'ng to 

future fnanoalyears-

ENGAGEMENTS ENVERS LE PERSONNEL 

Selon ies psys ou le Grouoe est implanie et en foncton des 'eglementatohs 

en vgueu' .ocalement en'matere de O'estatons de retraife, li a ete m-s 

en oace rie<; regimes de rel'ane a cotisato'^s ou A prestatons defimes, 

LOS regimes a cotisations dennies oonnent lieu h des versemenis par les 

employes el par ies societes du Groupe auo-es d'orgamsmes haoi'tes a 

gere- de tels fonds de retraite. Les ve'sements par des socetes du Groupe 

sont constates dans le compte de resultat dans I'exerdce au cours duquel 

i;ssontexig,pies. 

Les obligations du Groupe liees aux regimes a prestations definies sont 

evaluees chague anr\ee. en valeur actuanelle, par des experts independants 

seion ia methode des unites de credit projetees, Les hypotheses actuarielles 

utmsees POur determiner les engagements varient selon le pays dans 

lequel le r ^ ime est situe. 

EMPLOYEE BENEFITS 

"Ihe Gioupope-alei: Lot" oedned oene''! arid der ned cunt'ibuiiL-ri 

oiaiis, deoe-id rig o-ithe cou-itres mwnich t isestabiisnedand !c:a: 

repLil.itions o-~ rptirement henent scheme.:. 

Denied co"lribu;iori clarvi p-e t -cx ' in wiii."/ e"p.oyees arid C-oup 

COTioan es pay conf putiCns to ?jn ent ty aufiO' sed to n-ianage 

-emement fu-ids- Pay-nems oy G-ouo co-npanies are -ecrxjnised n 

trie ncome statement "> the oe' od n whon t-iey a-e due. 

The present value of the G'Oups cefinec be'"efit obligations is 

rneasurec each year by qualred indeoen,:ipnl acluar e.i tjsinq the 

p-Ojecied unit ced i method. Tne actua' a. assumpt ons used to 

dete-mine oongat ons va-y accord ng to tne countri/ m wh cn tne 

pan ope-ates. 

I e? ec=)rls ^cuianeK resulteit p'mdpalement des m,odifications des 

nycotneses a long terme (taux d'actualisaion. taux d'augmentaton des 

La a -es eti,) et oe la d'lierence er'tie les fiypofiesss prises et levoluton 

-ee. e des 'egimes. Ceux-ci sont en'eg sfes nteg'aiement dans ies aufes 

e emenfs du -esuitet g.ooa. 

Aciua-ia. gai-is and .osses a' se -na nly f-o-n changes m .o'lg-te'-n 

actuaria.assu'noto-is[dscou'it.',-i!es. -ceased se'v ces costs etc ia-id 

II '.-i eilectsol diflferoes be, ween cievous a.jiud' ai sssui npi O<K a--.i 

wtiat has actiiai.y (xcur-ed A.i ̂ ucn ga -is a-id osses are recog-i se-d 

nn.'Je-,M'ie' comO'e'ie-i-S ve n.:om? 



La charge des prestations comotabil,see au compte de resultat comprend 

.e cotJt des servoes rendus au cours de I'exercoe amsi que les mterets nets 

sur les engagements nets des regimes 5 prestations definies. 

-enefitcosLs carped tn profit Of oss include r if'ent service ."est .̂ nd 

"Ct iriteroji cn fiei '-jti iiues ol dotin-cd bene-; I scfiemcs. 

Les autres e.ngagements de retraites, tels que ies mdemmtes de departs, 

font egalement I'oojet d'une evaluation actuanelle selon la methode des 

unites de credn projetees et soni mtegraiement provisionnes. 

PAIEMENTS FONDAS SUR DES ACTIONS 

Otne- 'etremeni liabines. such as -elrerrie-n allowances, a'e also 

dete-m ned oy actuarial va.uation usmg the p'Ojected un t cedit 

-net'nod a-id are fu.y o-ovso-ied. 

SHARE-BASED PAYMENTS 

Des options de souscription d'actions sont octroyees aux membres de 

la Directori Generaie et cadres supeneurs ieur conferant amsi le droit 

de recevoir des actions au terme de la oenode d'acquisiton des droits. 

1 octroi et les conditions de participation des collaborateu's sont definis 

par le Conseil d'admmistration, Lors de I'exeroce de leurs options de 

souscnption. de nouvelies actions sont creees par i'utilisaton du capital 

conditonnel (cf, note 19). 

Snare options are c-anted to me.-hoe-s of the Executive 3oa-d and 

senior -nariagement ent t.i-ig tne-n to receive Sha-es at the end 

of the vesting per od. ~ne q-ant ng cf oot ons and cond t o-is fo-

empioyee oa-tinpation a-e nefired by t-'.e Roar,-: of Di-ectors, When 

ool ons are exerc sed, new snares are ceated us ng cond i ona. 

caoita. (\ote 19). 

La ;uste valeur des options de souscriotomcohsentes est reconnue en tant 

que charge de personnel avec. en contrepartie, une augmentation des 

caoitaux o'oores. La juste vaieur est deiermmee a la date d'atmbuton des 

oot ons de sousc'ioton el amo'te sur la oenode d'acquisiton des droits. 

_a ;uste vaieu' des optons de souscr'Dtoh ocl'oyees est dete-mmee oa' 

un exoe't mdeoendant en recourant a un modeie de valorisation p'enant 

en compte les caractenstiques et cond'tons generates d'acquisiton des 

d'oits orevaiant s cette date 

T T 'air value of oot ons granted is recogn sed as a staff cost wim .-: 

co"esoond ng ncease I'l equity Fai' value is dete'mmed at the g'ant 

date and amo't sed ove' me vesimg oerod. "hefai'va.ueof sna-e 

oolo'is IS dete-rnned oy an ndeoe-idenl exoe-t usng a vaiuato-i 

metnod. tak ng mo account tne gene'al vest ng c'la-acte-ist cs and 

CO'iditori'i o-eva Img at t-iat elate 

A cnaque date de ciOture. le G'oupe revise ses esti.matons du nompre 

d'options sur actons qui seront exercees dans un futur proche. Limpact de 

cette -ev'Sion est comptabilise au compte de resultat avec un ajustement 

cor'esoondant dans les capitaux propres. 

At each oa.ance sheet date, me G-ouo rev ses ts estimates of tne 

number of sha'e ootiohs fiat w 1: be exe.-c sed n me near fulu'e. ~ne 

-rnoactof tnis rev son :s'ecogn sed m trie I'lccrie state-nent wtn a 

cor'espond ng ad,ustment m equ ty 

Lors de i'exercice d'optons de souscnption, la valeur des instruments est 

t'ahsferee de la reserve pour options de souscription d'actions au compte 

de prime d'emission. 

ACTIFS ET PASSIFS ^VENTUEIS 

At each exe'dse of sna'e ootons. the value of tne nslnjments s 

transferred f'omi the share options resen/e to the share o'emijrr account. 

CONTINGENT ASSETS AND LIABILITIES 

Les act'fs et passifs eventuels resultant d'evenements passes et dont 

,'existence r̂ e sera confirmee oue par le s-jrvenance. ou non, d'un ou 

olusieu's evenements futurs mcertams qu^ ne sont oas totaiement sous le 

controo du G'Ouoe sor̂ t presentes en note aux etats financiers. 

EVENEMENTS POST^RIEURS A LA DATE DE CLOTURE 

Cor~;ii iqe'1 assets a"d liab iiies aris' 'g frcr'i pi;T.t e /e-its whose exisrer';.e 

-vil be conftr'^e:: or"i|y by the ocC'.̂ i re'Xe. or non-occu'rence, of oi'̂ e 

o- mo'e u'lcerta n tutu-e events i-ot who. y w m n me G-ouos confoi 

arc disclosed m the notes lo the financ^jl statements. 

EVENTS AFTER THE BALANCE SHEET DATE 

Les evenements posterieurs a la date de cloture sont les evenements 

qu' se produisent entre la date de cloture et la date d'approbation des 

comptes consoiides. 

Cvenis afte- tne oa.a-ice sneei date a-e events tnat occur oelween 

Ihc balance shoe: oaic arid ihe ioprovai dale ol the imancul 

stale-nents. 

1 a vaieur des actifs et passifs .a la date du biian est ajustee afin de refieter les 

evenements posterieurs a la date de cloture qu' cont'oueni a confirmer 

des situations qu' exista'ent a la date de cloture. Les evenements poste'ieu's 

a ia date de cloture qui md^quent des situations aoparues poste-ieu'e-ment 

a .a date de ciOtu'e sont presentes en note aux comptes consoiides 

o'sai;e siqnificatfs. 

~hie value of assets and • aoii t es at f ie t\aiance sheet date is adiusied to 

-ef lect e'-/'cts Drier the balance -/icei date tha- - c p confirm situa:ions 

mai ex sted at the -eoo'i ng date. iV,ate-.a! ooii--aiiia'ic,e sheet events 

fiat a-e -idcai ve of co-idit ons fiat a-ose after tne oa.a'ice sheet date 

.-,rp ii<;rlo"f:d m the notes to the financal statement's. 



NOUVELLES NORMES ET INTERPRETATIONS NEW STANDARDS AND INTERPRETATIONS 

'.e Consei des standards comptaoies mtemat.onaux (lASS) a publte 

ce-tames no-mes et amendements de norme dont la date d'entree en 

vigueur pour te Groupe esl posteneu'e a la date des comptes consoiides. 

Ceux-ci n'ont pas ete appliques par anticipation pour la prepa'aton des 

comptes consoiides au 51 decembre 2015, 

Tne riternatonal Account ng Standa-ds joa-d (AS3) puoiis-ied a 

number ;;'l LldndardL d"d dmenorrienls wfiicli will take etiecl withiri 

tne G'OUO afte- the rwlance soeet date, "hese we-e net ea' y adopted 

for t^e consclidateo financial stateme-ts at 51 December 201f. 

Norme 
Standard 

IFRS 9 

FRSlo 
iFRS 15 

TRS 16 

-'!• "if-i-riende'fie-il i j ; 

AS 7 (amendments) 

-̂ S 12 (,i-rie-i;')t:-ne-it<i 
iAS 12 (amendments) 

"RS 2 (amende-ne-its; 
i-̂ RS 2 (amendments) 

'?S4 (amendenie'its) 
IFRS 4 (amendments) 

N o m 
Name 

Ini'.iurneri'.S ' inariJers 

Financial instruments 

^-oduits des act v tes ord na -es t 'es des confats concius avec des clients 
Revenue from Contracts with Customers 

Contrats de ocal on 
Leases 

nlatveco'ice'nani ies nf-c.-matorisa fou-n-
Dsciosureih^tatve 

C.O'',plat;i.isdloii tj'aciis :;'irri!.r.';i di'reie au tii'-1lu L-LI1.:S la'n.-iilrt 
Defe"ed Tax: Recove7 of Unde'iy ng Assets 

Classificaton et e-,'; uaficn de= tram-action: po-'it e caiemen: eEt fonde sur des 3Ciio-"s 
Classification and Measurement of Share-based Raymient Transactions 

ApplicaJo" d'll RS 9 Insf.jmcnls i runccs c. d'll RS 4 Co-'falL; d'ji-surarvLC 
Applying IFRS 9 Financial instruments with i FRS 4 insurance Contracts 

Entree en v igueur 
Effective date 

V janvie- 2018 
lJahuary2018 

l'janvie'2018 
1 January 2018 

1'"" janvte' 2019 
1 January 2019 

I'lanve-L-Ol'^ 
1 January 2017 

l ' i a r i ve '201 ' 
1 Janua-y 2017 

i-'janve'2018 
1 January 2018 

i''janvie'2018 
1 January 2018 

L'adoption de la norme IFRS 16 entrainera une augmentation du total des 

actifs et des passifs avec la reconnaissance au bilan de tous les contrats 

oe location, sans impact significatif su' le resultat net du Groupe, Au 

31 decempre 2016, le montant total des engagements relatifs aux contrats 

de locaton S'mple est presente en note 26, 

Tne adooton of ^RS 16 w l. resu.t m an mc-ease of tota. assets and 

lobil ties wl:-" the recognition of a.l finance leases o-̂  the balance 

sheet but il will "ave no sig- fican', i -pac l on Hie Group's 'le' 

resu.ts- "otai ooe-at-ig .ease .labilties at 51 Decemper 201-'̂  a-e 

discosed n \ote2&. 

-jdopi o*̂  do la '101 jric II ' 6 0 enuainera une r-odification de la prPscmaLbn 

Oes insf .j-^enti finanders sans impact S'gnificatif sur leur evaluaton. 

l-eadoiitionu'll ibywillaHail j d w g e i n f .L'wjyliri,irKjjlinL-lruinei"i;s 

a'e presented, but will -ave ne sig.-''ifica-' impac: of mei' vaiuaton. 

Le G'ouoe o'evct que I'adooton des autres no'mes et amendements 

d-dossus n'aura pas d impact significatif sw les comptes consoiides du 

G'oupe ors de la premiere application, 

1. SECTEURS OPERATIONNELS 

La presentation des secteurs operatonnels du Groupe refiete I'infoimalion 

fou'hie 5 i'interne au Presdent executif du Conseil d'admimstraton qui 

est \e D'mcipal deddeur operatonnei. Celui-d analyse les rapooris de 

gestor- afin d'evaluer les perform,ance3 et d'allouer les ressoijrces aux 

di'feteits secteurs operalionnels. 

T'le Grouo does not expect f ie -vtia. apol caton of the otne- sianda-ds 

a-d amcdmcnts mentioned above to have ony sigr îfica- î imcaci 

on trie co-,.olidatee linancia. siale-'entL. 

1. OPERATING SEGMENTS 

The ore.senta;ion o ' the Group'.; ope-ating segments reflects 

mio-mat<jri p'ov'ded nle"ia..y lo tne Ixecutve C-ia-r-nan of f i e 

Lioa-d of Drec,to-s. who s me cnief ooe'at ng decso-i-rnave' le 

analyses tne -nanageme-it -erxi'ts i-i orde- to asse'ss oe-fcnw-ices 

a'ld a..ocale -esou-ces to t-ie va-ous ooe'aii-ig segnients. 

La structure dorganisaton mterne et de geston du Groupe est fondee sur 

une aooroche geographique avec trois zones geographiques 'etenues 

OOU' son mfo'mation de geston, comprenant des p'oduits et se'vces 

globaiement simiiai'es- Les secteu'S a presenter ams. retenus sont: FCurope, 

Moyen-Orient et Afripue les Ame-iques et lAsie-Pacfique. Laporoche 

geographique repose prmcpaiement su' ia localisation des bureaux et 

des equipes. 

Tne Group's nte-'ia. o'pansato'i and rria-iage-ne-ii slructu-e s 

oased on a geog-apmca. apo'oach Managernent nfo-malon is 

q-ouped ^nto tn-ee geographic 'eg ons - £urooe the M dd.e East and 

AhiLj, the Americas and Asij-i-^adic - arm co"prises broadly simi a-

products and serv ces. ~ne geog-aphc aooroacn s oased ma nly on 

the locator^ of t-e Group's offices ame operat ng teams. 
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_e principal decdeur operatonnei apptede les performances sectonelles et 

ocdde oe I'afleciato-^ des ressources sur la base dune mesure de resuliat 

o'exploilalion qui differe sur certamii aspects du lesultal d'exploilalion tel 

que o-esenie dans les comptes consoiides. 

"he ciiefoperatcialdecisiO'i-ma-(erassesse;s segment performances 

arid deiv, des c i the a.iocai o-i of -esou-ce:' based (j-i t'le eva.uatio-i of 

1,1 le sey-"' eni'L op'^raU'-y lesuils, wrrich diller i- certain resuecis I'-o-̂  

the cpeisting resut. orezenteo in the co'-so.iaateo financial statements 

Les pnncipes comptabies appliques pour evaluer le resultat d'exploitation 

sectonel sont identiques a ceux appliques aux comptes consoiides a 

I'exceptjon des elements suivants: 

~ne accou'it ng po. c es aoo. ed m eva.uating me segment cjperal ng 

•e'.>,-its die identic.], lu iriose usee in L-repaiing ilie ccniolidated hriar-c al 

statements, wlm tne foilowmg except ons: 

Lmformatioh sectorielle rela^ve aux coentreprises integre la quote-pan du 

Gioupe dans ies actifs, passifs. chiffre d affaires et resultat de ces sodetes. 

- Segment reoortng on joint veritu-es incudes tne G-cuo's s'lare 

in me assets, .abi. t es, revenue and resu.ts of mese comoanies. 

Le chiffre daffaires realise dans le cadre des activites en pnndpat e-t 

constate a la date de transaction au lou de la date de livraison des litres. 

- Revenue t'om matched c n c o a . actvites s reccgnsed at the 

tra-isaci o'l date insteatl ot the delive-y date of secu'ties 

Ce'tames dna'ges 'eiatves au fonctonnement des socetes « hoidmg » 

du G'Ouoe sont presentees d stnctement des secteurs operat onneis. 

^a' an.eu's. certams elements cons-de'es comme exceotonnels tels que 

oes plus ou moins-valuGS sur cession dc filiaies ou societes associees. 

des amorfssements d'lmmobilisatons mcorporelles ou charges de 

'est'uctu'alron sont exdus du resultat d'exploitation sectonel. 

Ce'ta 1 operat .ng exoenses re.alea lo tne Group's •lo.dmg comoan es 

a-e presenred seoa-aie.y f-o-n t-ie o-oerairig segments. Moreove-, 

somie tems consdered exceoiohal s\icn as gams o ' .osses 01 tne 

d soosa. of suos.diaries or associates, deprec at on of orcoe-ty a-id 

equprnent, or 'eslructu-mg cna-ges. a'e not ,ncluded n ooerat:'ig 

segment results. 

Les 'evenus generes par les secteurs operationneis proviennent de trois 

grandes families de produits presentant des profils de rentabiiite OJ des modes 

de transaction globaiement similaiies, Le pOle « Change et taux »(assemble 

I'ensemble desactr/iies d'intermedielon historigues deCompagnie Firiandere 

Tradition, sur marches monetaires. operations dechange au comptant eta 

terme instruments derives de taux d'mteret et ootons de change. Le oOle 

« Tifes et derives sur tit'es » mciut les operations traitees sur marches a 

te'me de taux d'interet. les activites d'mtermediaton su' obiigatons d'Etat el 

0' vees, sur actons et denves sur actons traites de grea greou sur ma'cnes 

o'gamses amsi gue ies operations de «repurchase agreements » sur tifes. 

et: j-^'cmodiatio-' sjr de'ives ac cedit. Enfin. le pOie « Matieres premieres 

et autres actvites » comprend les activites d'nte'mediaton sur I'energte, les 

metaux orecieux et i'erwi'onriement ams' que les actvites destinees a une 

centeie de oartouliers va des plates-formes transactonnelles speca'isees 

dans les operations de change en Ase 

_e chif'ie d'affaires Indus un,q;>erTienl les reve'"us !jrove'''5nt de iransaclions 

a\ ec oe- clentsexie-nes. Aucune iransaclon e'-tre ies secleurs ope'ationneis 

-''a d'imcact sur le chii^re d'a^a'-es. 

Revenues generated by ope'at nq segmients are der ved f'om th'ee 

r'-ajor product:^ groups, which present broadly si-^Lar profi:anility 

cie'i.ejOrt'jriLaelio'i-'iethods.AIIComp^jgnie-inanc'ete radilicr-;. 

mstO' ca O'OK ng activit es, in the money ma'<ets. soct and for'z/ard 

fo-ex tradng. inie-est rate de-ivatves a-id cu--ency colons, are 

grouoed under "Cu-'enciei, and i-ite-est -ates". 'Secu-ites and 

secu-ityde'vatves' ncudesope-ato-is m tnemie'esi -atefutures 

mar<eis, o'ok ng act vities m sove-eign and corpo-ate oonds. 

equ ties and equ'ty de-'vatves faded m the. 0~C o ' -egulated 

markets, 'eoo fansactons. a'ld ced l de'ivat ves o'okmg, F nal.y, 

"Commod t es and otne' activ t e.s' comor ses oroK-ng act vifes n 

energy p'ecous metais and enyonmental products, as wei as 

act yites cate- ng to reta, custo-ne's v a soec al sed fcex fadmg 

Oiatforms trad nq in Asia 

Revenue only includes inco-ne fror^ iran-jjcticns wth externa! 

custo-ne-:-. \ o t-a'isaci o'ls oelwee'i ooe'at'-ig seg-ne-its -lad a-iv 

mioact on 'evenue. 

Lmformaton par secteur operatonnei se presente comme suit: 'ifo'-rial 0-1 abr.>ui ooe-ati'ig seg'vients s disc osed oe ow 

Europe, 

A u 31 decembre 2016 pt Afr i l^ue ^ " ^ ^ r i ques Asie-Paci f ique A jus tements 
en milliersde CHF ^ M- r ^ i a Amer icas Asia-Pacif ic Ad jus tments 

Europe, M idd le 
East and Af r ica 

Chii^e d afi'aires 

Resuitat d'exploitaton 

558 724 

22 370 

269 204 

18 350 

242 446 

42 257 

-66 985 

-22 484 

Results: fif^ancier net 

Quote-oat dans le resultat 
des soctetes assocees 
et coenlreor'ses 

Resultat avant impots 

At 31 December 2016 
C-i" 000 

Revenue 

Cper,i;ine profit 

\ e l '̂ nancial -esjl: 

Sh,-''-> of p'O-t ol aŝ ĉvdit-t̂ s 
and lomi veniu-es 

Profit before tax 



Europe, 

A u 3 1 d e c e m b r e 2015 °^et 'Af r iaL ie A " ^ ^ ' ' ' ^ " ^ ^ Asie-Paci f ique A jus tements j 
en miners de CHF Eurooe Midd le Amer icas Asia-Pacif ic Ad jus tments 

East and Afr ica 

Chirf'e d'afraires 

Resultat d'exDloitaton 

382 603 

16 022 

270 898 

26 758 

219 589 

38 098 

-58 571 

-21 752 

Resultat financier net 

Ouote-part dans le resultat 
des soctetes associees 
et coentreprises 

Resultat avant impots 

At 31 December 2015 
c r 000 

OperJIiny profit 

fJet financial result 

Share of prnfi; o' assiedatos 
a-id join! ventu'es 

Profit before tax 

Le rapprochement entre le chiffre d'affaires sectoriel et le chiffre d'affaires 

consolide est constitue des elements suivants: 

Recohci.iation of segment 'evenue to conso.idated -evenue s as 

FOl.OWS 

en miilie.'S de G-IF 2015 rooo 

Chiffre d'affaires sectoriel 

Application de la methode d'integraton proportonnelle 
pour les coentreprises 

Constalalioh du chiffre d'affaires 3 la date de livraison 

Autres 

870 374 873 090 

-59 265 

587 

107 

Segment revenue 

Apolcatonot the oropo-tionate 
co'iso.idation mefiod for omt venlu-es 

Recog-iition of -eve-iue at t-ie de.'ve7 date 

Other 

Chiffre d'affaires consolide 803 389 814 519 Consolidated revenue 

_e 'aoorochement entre ie resultat d'exoioitation sectonel et le resultat 

d'exoioitat on consolide est consttue des elements suivants : 

en milters deCFI 

Reconciliation of the segment operating profit io consoldated 

operating profit ccrnp-iscs f i c 'olicwing itcmis 

2015 CH'000 

Resultat d'exploitation sectoriel 

Application de la mettiode d'mtegration oroportionnelle 
pour les coentreprises 

Constatation du chiffre d'affaiies a la date de livraison 

Charges de services centraux 

Coijts des services passes des regimes 
a prestations definies 

Auttes elements 

Resultat d'exploitation consolide 

82 957 80 878 

-.13 294 

211 

-15 075 

4 426 

60 473 59146 

Segment operating profit 

Apoicaton of iFie o'Opo-tionaie 
conso,idatio-i metn;x3 rpr )0 nt ventu-es 

Recognition of -evenue at ine de. ve-y date 

Corpo-ate exoenses 

Past seivice costs of iJehned uene'ii plj'is 

Ofie- te-ns 

Consolidated operating profit 



AUTRE INFORMATION SECTORIELLE OTHER SEGMENT REPORTING 

La charge d'amortissement par secteu' operatonnei se decompose 

comme suit: 

en milue's de Cl fF 

Eu'ooe. Moyen-Orient et Afnque 

Ameriques 

Asie-Paofique 

An a-iaiysis of f i e depreciation/arno't saton exoe-ise fo- eacn 

ooe-ating seqment s snown oe;ow: 

2015 c- r 000 

8 955 Lu-ooe, f^idde _ast and Ai-oa 

5 659 Ame-cas 

2 840 

15 223 15 432 

Asia-Padx 

INFORMATION SUR LES PRODUITS ET SERVICES INFORMATION O N PRODUCTS AND SERVICES 

l_a lepartiton pa- groupe de oroduits du chiffre daf^'aires consolide 

des activites poursuivies de Compagme Fmanctere Tradition s'analyse 

comme suit: 

en milliers de CHF 

Change et taux 

ritres et derives sur litres 

Matieres premieres et autres activites 

A seg'vie-ii ana.ysis of consoi dated -e've-iue on cont numg ooerat or'is 

s Shown oelow: 

2015 

567755 

270 665 

176 119 

803 389 814 519 

C-I- 000 

(,;u-re-ides and mte'est rates 

Secur t es and secu-1/ derivatves 

Commod tes and other act'V ties 

INFORMATION SUR LES ZONES GEOGRAPHIQUES INFORMATiON O N GEOGRAPHIC REGIONS 

• e chiffre d'affaires des activites poursuivies se repartit entre ies differents 

pays comme suit: 

en milliers de CHF 

Suisse (pays de residence de la holding du Groupe) ' 

Etats-Unis 

Royaume-Um 

^aoon 

Cnme 

Aut'es 

An a-iaiySS of revenue f -cn cont -luing operato'is m tne vanous 

count' es is shown oe.ow: 

2015 

11046 

248 135 

249 659 

56 853 

70 805 

178 021 

803 389 814 519 

000 

Switzerland (cou-itry of domicLe 
of tne G'oups 'Old ng company} 

United States 

tinted <mgdom 

Cnna 

Otne-

I.C Chiffre daffaires est lepariit entre les pays en fonction de 'a localisation 

'espective des filiaies du Groupe, 

Reveriue s o'o<endown amc-ig cou-it- es acco'dmg to me location 

of me G'oup's suosid a- es. 



Les actifs non courants par pays sont presentes c-dessous: \on-cu"e ' i t assets for eacn cou'itry a-e snown below 

en mlliie.'s de CHF 

Suisse (pays de residence de la holding du Groupe) 

Etats-Urns 

Royaume-Uni 

Autres 

2015 

19 560 

19 439 

18 407 

11728 

CH^OOO 

Sw tze'.and (county of dom c le 
of me Group's ho,ding comoany) 

Unted Slates 

Unted <!ngdom 

Olfie-

Les actfs non courants comprennent uniquement les immob'lisatons 

co'ooreiles et •ncorporelles. 

Xon-cu'-eni assets cons si so.eiy of prooe-ty and equ ome'iL 

a,nd inta.ng b.e assets 

INFORMATION CONCERNANT LES CLIENTS IMPORTANTS INFORMATION O N MAJOR CUSTOMERS 

Aucun client ne represente plus de 10 % du chiffre d'affaires- polir les 

exe'dces se terminant au 31 decembre 2016 et 2015, 

2. AUTRES PRODUITS 
D'EXPLOITATION NETS 

Cette rubrique se decompose comme su't: 

en milters de CH'-

^lus-vaiue SU' cesson de coenfeo'ises (cf note 9) 

Moihs-va.ues sur cession d'actifs immobilises 

Aufes produits d'exploitation 

\ o custome- 'ep-esented more f lan 10% of revenue fo- me 

linancial years e-'̂ deo 31 Jece"ber 2016 and 2015. 

2. OTHER NET 
OPERATING INCOME 

An ana.ys s of th s item 

2015 

-

-62 

5 snown oeow: 

Ga 

C-1=000 

'IS o-i disoosa. of ,oirit ventures (Note 9) 

Looses on disposal ol i xe'j asseis 

2 719 Ctne' ooe-at ng income 

3. AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION 3. OTHER OPERATING EXPENSES 

Cette rubnque se decompose comme suit; 

en milliers de CHF 

Cha'ges de telecommunication 
e; d'lhformation fmanciere 

Charges de voyages el de 'epresentaton 

•loho'ai'es p'ofessionnels 

Cnarges locatives et de mamtenance 

Aufes charges d'exploitaton 

An ana.ys s of th s itemi s shown oelow: 

2015 C- r 000 

56 554 

29 275 

22 644 

24 925 

23 070 

'teleco'"'"" jnica.ioiib j--d 'inancial nioiiTia;iori 

"-ave. and reo-eseotatoh 

p-ofesso'iaifees 

•Re'itai and -hai-iie-iar'<'eexpe'ises 

Of ler ooerat,'iq ex-ae-ises 



4. RESULTAT FINANCIER NET 4. NET FINANCIAL RESULT 

en milliersde CHF 

Produits financiers 

Produits d'interets 

^'odu-ts des titres de carticipation 

Pius-values sur actifs financiers evaiues S la juste valeur 

Plus-values sur des actifs disponibles s la vente transferees 
des capitaux propres 

Gams de change 

A.jfres produits financiers 

2015 

986 

18 

647 

1056 

5 794 

95 

C-1^ 000 

Financial income 

nte-est mcome 

inco-ne from equ ty ini,'estments 

Gai"s on financial assets at 'air va.ue 

C=airis ori availar)ie-for-sa.e assets 
transferred f'orn equity 

Ixcnange gamr. 

')ther fnancal mcome 

Charges financieres 

Charges d'mserets 

Moins-vatues sur actifs financiers evaiues a la iuste valeur 

^ertes de change 

Mons-values sur des actifs disooniples 
a ia vente transfe.'ees dgs capitaux propres 

Va'iaton nette de la juste valeur des instruments 
de couvertu'e de flux de tresorene transferee 
des cao.taux oropres 

,Aulres charges financieres 

-7 746 

-5 

-3 341 

-2 812 

-136 

-10 

Financial expense 

riterest expense 

Losses o - financial asset; 31 fai-vaGe 

rxchance .osses 

j3sses on ava .ab.e-for-sa.e assets 
transferred from equity 

f-Iet change m fai-'value of cash flow hedges 
transferred from equity 

Olhci ''injncial c-xecnsc 

-11246 -14 050 

Resultat financier net -2 070 -7 476 Net financial result 

5. IMPOTS SUR LE BENEFICE 5. INCOME TAX 

La charge d*imp6t de i'exercice se compose des elements suivants : 

en miilie'sdeC I" 

Cha-ge d' moots cou-ants 

Charge/f^'oduit) d'imoots differps 

An analysis of tax expense fo- tne yea- is shown oe.ow: 

2015 

15 854 

-454 

C r 000 

Cur-e- î laxexpe-ise 

iDefe-ed tax exoense/lricome,-

Impots sur le benefice 15 135 15 400 Income tax 

i. .. 



l'ecart entrele taux d'impositioneffecfif et le taux d'imposnionnormatif 

de Compagnie fmand&e Tradition peut s'analyser comme suit: 

Resultat avant impdis 

Ajustement de la quote-part dans le resultat 
des socetes assoctees et coentreprises 

Resultat avant impots et quote-part 
dans le resultat des societes associees 
et coentreprises 

Taux d'imposition normatif 

Taux d'imposition effectif du Groupe 

An analysis of the diffe'e-'ce o^ t̂wee-" th= efeciive lax r.̂ te a-d the 

starKfard tax 'ate s s ' l o w lueiow: 

2015 

e n mi l l ie rs 
(%) d e C H F 

C H F 0 0 0 

Effet fiscal des elements suivants: 

Consommation de reports deficitaires 
non valorises ^ 

Oe'idts de (exe'Cice non valorises 

Charge d'imp6t des interets non contraiants 
pour les societes fiscalement transparentes ^ i . 
et mtegrees glotjaiement 

^-odu^ts 'ion imposables 

Charges rxm deductibles 

Pe'tcs fiscaies r̂ on comptabilsees 
D'ecedemment 

Va'iaton du taux d'impOt 

'moots concernant ies exercices anteneurs 

Autres 

-0.9% 

7,0% 

0,2% 

-0,8% 

7.9% 

-0.7 % 

1.0% 

-0,7 % 

-4,9% 

60 618 Proi"! tie'ore tax 

-8 948 

17,0 % 9 907 21,7 % 11198 

Adjus:mo'-t 'or the sharoof p'ofis 
of assoc ates and c nt ve'itu res 

Profit before tax and share of profit 
of associates and joint ventures 

Standard tax rate 

Tax effect of the following items 

-453 Use of unadjusted tax loss car7-forwa'ds 

3 623 U-iad.usted tax .oss for f ie year 

Tax expense for fu.ly consolinated fiscally 
122 transparent comoan es chiarged 

to hon-contro..!'ig nterests 

-398 Mo'i-taxab e inconie 

4 064 Lxoftnses not deduct o.e fO' tax ou-ooses 

-569 ax loss lot p-evous.y -ecorj-i sed 

496 Ctia-ige n tax -ate 

-560 ax reatng to orevious years 

-2 545 

25,9 % 15 135 29,8 % 15 400 

Other 

Group's effective tax rate 

Le taux moyen d'lmposifion consolde normatif de Compagnie Fmanciere 

~'adil'on est caicuie comrne la moyenne oonde-'ee des taux d''mD0S't,'on 

e-i vigueur dans les difierenies juiidiclons iiscales ou ses fii'ales sont 

o-esentes.Ceiui-c varied'un exercoe S iaufe en foncton du pods reiatif, 

de chaque entite mdivduelle dans le resultat avant impCit du Groupe.aiasi 

que des chahgemenls de taux d'impositon stafutaires. 

Tne ave-age conso.idated standard tax -ate s measu-ed as tne 

weighted ̂ vc-agc ol fhe -ate; in cft':ct m ih)e various tax jur sdict'C-n; 

,n w ' l cn the G'OLip 'las subsd'a'es ' " i s va-ies f-om yea- to yea-

•ni ne wtn tne 'eiatve weg'it Q( eacn entity n the G-ouos p-e-tax 

resu.ts and cha-iges n statuto-y tax rates. 

•_a 'uPrique « Charges non deductibles » comprend essentieilement des 

'rais de representation consderes comme non deductibles fiscalement 

dans certams pays. 

"Fxoenses -lot deduct b e fo- tax ourooses" -nainly comp' ses PUS rless 

expe'ises nol al.owaoie as deductions 'n certa n counf les. 
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Oes imp6ts differes ont ete comiptabilises sur les autres elements du 

resultat global comrne suit: ' ;' ' 

en milliers de CHF 

Fcarts actuanels des regimes S prestations definies 

Cojverijre de flux de l-esorerie 

Actfs î nanciers oisponibles S la vente 

Total charges / (produits) d'impots differes 

Defe-ed tax was recognsed on othe- comorenensve ncome. 

as fo„ows: 

2015 .H'OOO 

-180 AciiiarLsl gains a-d losse.- of cefined b=nefi: s-'hemes 

-10 C&J lli--wlietJv;e^ 

45 Available--o-'Sa e -nancia! assets 

Total deferred tax expense/(income) 

Des impfits ont ete comptabilises directement dans les Caoitaux propres . 

comme suit: I? • 

en milliers de CHF 

Impots courants relatifs 3 Texercice d'options 
de souscriptions d'acUons 

Impels differes relatifs a I'octroi d'options 
de souscriptions d'actons 

Total charges / (produits) d'impots 

• ax was 'ecog'used d 'ect.y n equ ty as follows: 

2015 C-I- 000 

-682 Cur-ent lax -e.ated to the exe-ose of snare ootons 

-2 419 Defe-ed tax related to tne g-ant ng of sna-e ootons 

Total tax expenseAincome) 

Les in-ipots diffe'es Onl evolue comme suH : Movements n defe-red tax were as fol.ows 

en millers de C'lF 

Enregistres 
Enregistres dans les autres Enregistres 
au compte elements dy dans les Reclasse- Ecarts de 
de resultat resultat global capitaux ments conversion 

Recognised Recognised propres Reclassi- Currency 
in profit in other Recognised fications translation 

or loss comprehensive in equity 
income 

Impots differes actifs 

immobilisations corporelles 

•mmoo l̂'Sations irico-ooreiies 

=!epcrts fiscaux deficitaires 

^rovisons et charges b payer 

Aufes 

Impots differes passifs 

mmobiiisations corporelles 

mmopil'Satohs 'ncorporelles 

Autres 

Impels pif-eres actifs 

Impots piffere; passifs 

-57 

159 

1548 

2 252 

-1214 

-715 

-57 

-409 

Total impots differes nets 24 822 1 507 

i '̂esente au qilan 
comme su't: 

• •141 2 804 

-3 494 

3 494 

-97 

.H- 000 

-255 

Deferred tax assets 

3 ^ropertyand equioment 

ntanc D.e assets 

ax loss ca'-y-forwards 

P-ov sons and accrual 

Other 

596 42 086 

-167 

Deferred tax liabilities 

^ropertvand equiomeni 

nta-ic D.e assets 

-146 

-181 -12 494 

Other 

415 29 592 Total net deferred tax 

Stated on me balance 
Sheet as follows. 

Defe'red tax assets 

iDefe"edtaxi:abltes 



en milners de CHF 

Impots differes actifs 

immobilisations corporelles 

immobilisations incorporeiles 

Reports fiscaux deficitaires 

Provisions et charges 5 payer 

Autres 

Enregistres 
Enregistres dans les autres Enregistres 
au c o m p t e e lements du i dans les Ecarts de 
de resul tat resul tat g loba l cap i taux conve rs ion 

Recognised Recognised propres Cur rency | 
in p ro f i t in o t he r Recognised t rans la t ion 

or loss comprehens ive '• in equ i t y 
i ncome 

000 

60 

542 

4 546 

'4165 180 

66-

2 419 

-85 

191 

-111 

-146 

Deferred tax assets 

[•££1 Property and equio.me'it 

nta-ig P.e assets 

M ax loss ca'7-forwards 

I ' l ' i i l P-ovsions and accrua.s 

Other 

Impots diff^rSs passifs 

Immobilisations corporelles 

•mmoblisatons mcorporelles 

Aut-es 

159 

-2170 

-1588 

-7 429 -3 399 

-101 

-242 35 857 

Deferred tax liabilities 

S ^ Property and equiome-it 

nta-ig b.e assets 

Of ip ' 

-106 -11035 

Total impots differes nets 22 152 

r^resenteau pilan 
comme suit: 

Imootsdifietesactils 

lmo6ts differes passifs 

-348 24 822 Total net deferred tax 

Stated on the oa.ance 
sheet as fo.ows. 

Defe-ed tax assets 

Defer'ed tax .aouties 

Au 31 decembre 2016, les impots differes actifs non enregistres seievent 

e CHF 25 650 000 {2015: CHIF 25 798 000) et sont relatifs S des reports 

iiscaux defidtaires qui n'onl pas ete actives en raison de !hisl6iique de 

pedes rgcentes des socetes conce'nees. 

Unrecoghsed defer-ed tax assets amounted to Ĉ  IF 25,650.000 

at 51 Decemoe' 2016 (2015: G r 25.798 000) n 'espect of tax .oss 

ca"y-forwards wh chi we'e 'lot cap tal sed because of the -ecent 

h sto-y of losses at tne companies concerned 

• es pertes fiscales pour lesqueiies aucun impot difi'ere actif n'ost comptabilise 

expireni comme suit: 

enm-i lersdeGT 

A moms d'un an 

!:ntre un et cmq ans 

Supeneur a cmq ans 

Duree iliimitee 

The uhj^ed tax losses fo' which no dele-red tax a>seo were 

•'ecogn .sed exp -e as follows: 

2015 

13 272 

19 990 

42 883 

• 000 

_ess man 1 yea-

Getwee'i 1 and 5 yea-s 

Over 5 yea-s 

Available iriGclin icly 

Les uei tei- fiL-cales 3 duiee iilirmiee incluenl un rrontanl de CHF 2 844 000 

(2015:0-IF 2 846 000) qui oeut et'eutuse umquemehl^ I'enconfede 

ga ns en caoitaux. 

\ax osse^ a'.ailaole indefmilely include an arn^iunl of CHI- 2,844.000 

i2015' C r 2 846 000) whicn can on.y oe used agamst cao ta. ga ns 



6. RESULTAT PAR ACTION 

Le resultat de base par acton est oPtenu en divisant le resultat.nei 

att'ouable aux acionnaires de la socete mere oar le nombre moyen. 

oondere d'actons en circuiaton au cours de i'exercoe. deduction faite 

du nomb'e moyen des actons propres detenues oar le Groupe, 

6. EARNINGS PER SHARE 

j js ic earn rigs pei s'-^re are calculated by oividing tfie nel oief: 

attroutaD.e to snare-io.de-s of me oareni by me weighted ave-age 

nu'noer of shares outstanding du'ng me yea-, .ess tt-ie average 

numbe- of feasu-y snares ne.d by the G-ouo. 

Le resuitat dilue oar acton resulte de la division entre. au. numerateur. 

le resultat net attn'ouable aux actionnaires de la socete mere el. au 

denommateur, le nombre moyen pondere d'actons en circulation au 

cours de i'exeroce augments du nompre moyen pondere d'actions 

qui seraient creees dans le cadre de I'exercoe des instruments dilutifs, 

deduction faite des actions p'opres. 

Dil'.̂ ted earninys per •Jh.jre are calcu.ated by dividing the ne\. piofu 

atf iputab.e to sna:eno.de-s of the parent by tne weighted ave-age 

numbe' of shares outstand ng du- rig the yea-, i-icudrng tne we g-ited 

ave-age numoe' of sha-es wn cn would be created m cc-inecto-i 

witn tne exe-cise of d lutive instruments, less ireasu-y snares 

Les elements de caicul ,'etenus pour la determination du resultat par acton 

de Compagme Fmancere Traditon sont detailies d-aprSs: •. ' 

eri miiliers de CHF 

Resultat net attribuable aux actionnaires 
de la societe mere 

ems uSfid to calculate ea'n ngs oer snare are shown Qe.ow 

2015 CH= 000 

Net profit attributable to shareholders 
o f the parent 

ivomo'e rnoyen oondere d'actions en circuiaton 

Austemcnt pour effet dHutif des optons de souscription 
SLj' actions 

Nombre moyen pondere d'actions retenu 
pour te resultat dilue par action 

2015 

6 503 141 Vveignied ave'age numcer of s'la'es outstanpi'ic 

101 806 Acji_.slmen; (or Oiiulivc effect Of Share optons 

6 989 078 6 704 947 Weighted average number of shares included 
for diluted earnings per share 

Le resuitat par action s'etablit comme suit: 

eri CHF 

Resultat de base par action 

Cam ngs per snare are as foiows: 

2015 CMî  

Basic earnings per share 

Resultat dilue par action Diluted earnings per share 

•iSli 



7. IMMOBILISATIONS CORPORELLES 7. PROPERTY AND EQUIPMENT 

A u 31 d e c e m b r e 2016 
en milliers de Ci-fF 

Autres 
Agencemen ts In fo rmat ique i ^ ^^u i i i c r ^ t i r t ^ c 

et insta l la t ions et t e l ^phon ie ' ^ m o b i l i s a t i o n s 

Fixtures and IT and te l ephone r i t h ^ ? T ™ ^ i ^ ! ^ ^ ^ M 
At 31 December 2016 

C i'OOO 

Valeur brute au 1 " janvier 2 220 102 868 Gross value at 1 January 

Variations de penmetre 

Hearts de conversion 

-774 

-2 436 

-1395 

- 2 704 

-103 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassements 

4 954 

-2 603 

2 

5 529 

-8 594 

-1222 

,5 

-142 

-

Changes n oasiS 
of consolidation 

Acqu sitons 

Disposals 

Reclassifications 

Cu'rency translation 

Valeur brute au 31 decembre 1 984 93 389 Gross value at 31 December 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
a u l " janvier 

Vanatohs de penmetre 

Amortissements 

Pertes de vaieur 

Cessions 

Reclassements 

Lcats de conversion 

580 

-2 948 

-4 

2 488 

1662 

1339 

-4 656 

-32 

8 589 

55 

2 218 

-974 -81172 
Accumulated depreciation 

and impairment losses 
at 1 January 

Changes n oasis 
cf consolidation 

Deo-ecation 

impai'ment .osses 

Disposals 

Reciassî cations 

Cu'rentiy fanslalion 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 31 decembre 

-897 -71794 
Accumulated depreciation 

and impairment losses 
at 31 December 

Valeur nette au 31 decembre 1087 21595 Net value at 31 December 

Do'it actfs sous contrat 
de location-financement 

Of when asseis 
unde' fin.^-ce leases 

if:-



A u 31 decembre 2015 
en m'lle-'s de C' IF 

Valeur brute au 1^'janvier 

Variations de perimetre 

Ecarts de conversion 

Agencements 
et installations et t e l ephon ie rornnrpll«a<: 

F ix tu resand , IT and t e l e p h o n e o the rp^ rope r t y 
m t m g s e q u i p m e n t ^ ^ d e q u i p m e n t 

-1479 

^^Ql 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassements 

5 434. 

-6 565 

,775 

6822 

-1271 

• 1135 

-

-6 

57 

-2 578 -93 

A t 3 1 December 2015 
C r nnn 

2 262 100 637 Gross value at 1 January 

Cnanges in bas s 
of co'isdidatoh 

Acqu sitons 

disposals 

Rec'ass fications 

Cu'rency transiato-i 

Valeur brute au 31 decembre 2 220 102 868 Gross value at 31 December 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
a u l " janvier 

Vanatons de penrnetre 

Amortissements 

Pertes de valeur 

Cessions 

Reclassements 

Lca-ts de conversion 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 31 decembre 

-3192 

6 565 

-729 

1192 

-4 455 

-1252 

1-1120 

2 509 

-876 -82 918 

-974 -81172 

Accumulated depreciation 
and impairment losses 

at 1 January 

Cnanges in bass 
of co'isolidaiio-i 

Dep-ecation 

impa-mient .osses 

)isposais 

Peclass fications 

Cu-'e'icy tianslaiO'i 

Accumulated depreciation 
and impairment losses 

at 31 December 

Valeur nette au 31 decembre 

Dont actifs sous confat 
de location-financement 

16 

1246 21696 Netvalueat 31 December 

Of wn ch assets 
jnoer finance leases 

Le montant des dotatons aux amortissements des immobiJisa'tonsi-S 

corporelles d'u'^ montant de Cl IF 7 645 000 (2015: Cl IT 7 726 0001 est 

enregisfe dans ie ooste des dotations aux amortissements au comote 

de resultat 

1 '. Depreda:iono'CH=76':5GG012015 CH-77260CCiO'^p'00ertyand 

equ oment was 'ecognised u'lde' 'Deo'ec ation and amc t sat o ' l ' 

n me ncome statement. 
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8. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 8. INTANGIBLE ASSETS 

Relations Autres 
A.. 11 ^ A « « , K . . « - j n i c ^««,™o^^,= Ecarts ., . . ,^ c l ien te le immob i l i sa t ions 
A u 31 decembre 2016 co rnmerce d 'acquis i t ions ^ L ° 9 ' ^ ' ^ ' ' Cus tomer incorpore i les 
enmiiiersdeCH. Business ^ Q ^ ^ j w i l l ^ o ^ w a r e ^^^^^^^^_ o t h e r in tang ib le 

^ " " ^ . ships assets 

Valeur brute 
au 1 " ianvier 

Variations de penmetre 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassements 

Ecarts de conversion 

25 434 61784 64 289 

-675' 

10 934 

-2 646 

1094 

25 40 -2 290 1555 

^^^ffl 

4 557 157 269 

121 

-403 

61 

At 31 December 2016 
CHF000 

Gross value 
at 1January 

C'la-iqes m to)ss 
of conso. dai O'i 

Acquis tons 

D soosa.s 

Rec.assJfic3tiohs 

Cur'eroy t'ans,at on 

Valeur brute 
au 31 decembre 25 474 68 201 65 642 4 335 164 882 

Gross value 
at 31 December 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 1 " janvier 

Va'iatons de perimetre 

Amortissements 

f̂ ertes de valeur 

Cessions 

Reclassements 

"ca'is de conversion 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 31 decembre 

-2 226 -39 978 -64 289 

657 

-7 655 

-6 

2 646 

-40 

1566, .1-1555 

-2 226 -42 821 

Accumulated amortisation 
-2 504 -109 831 and impairment losses 

at 1 January 

Cnanges m bass 
of conso. dat on 

-164 

405 

-47 

A-nort sat on 

-npa 'ment losses 

Dsoosa.s 

Rccassificalions. 

Cijr-ency t'a'is.at on 

Accumulated depreciation 
-2 311 -113 833 and impairment tosses 

at 31 December 

Valeur nette 
au 31 decembre 

23 248 25 380 2 024 51049 
Net value 

at 31 December 
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Relations Autres 

A u 31 decembre 2015 c o m m e r c e , , . ̂ f.^':*^' Logiclels ^ ^ ^ ' ^ ^ ^ ^ ^ immob i l i sa t ions 
enm.i.:ersdeOir R , « i n p « d 'acquis i t ions ^ Cus tomer i n c o r p o r e l ^ s 

Goodw/i l t ^""1^ '" ' "= re la t i on - O the r in tang ib le 
•ships assets 

Fonds de 

Business 
assets 

Valeur brute au 1 " janvier 1288 

VaraDonsde perimetre 

25 458 55 616 64 551 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassements 

Lcarts de converson 

Valeur brute 
au 31 decembre 

7983 

-581 

-181 

-83 -24 -1055 -262 

1205 25 434 61784 64 289 

^^^1 At 31 December 2015 
Ci I"" 000 

4 445 151358 Gross value at 1 January 

Changes n oaŝ s 
(^ conso. dat on 

-213 

4 557 157 269 

Acqu Sit'jns 

Dsoosa.s 

xeclassifiualiorii-

Cur-e'icyi-ansato-i 

Gross value 
at 31 December 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 1 " janvier 

Variations de perimete 

A,'rto'tisse'Tients 

Pertes de valeur 

Cessions 

Reclassements 

•lca-ts de conve'Son 

Amortissements et pertes 
de valeur cumules 
au 31 decembre 

-902 -2 226 -33107 -64 551 

-8 049 :• 

-229 

524 , 

156 

717 262 

-2 226 -39 978 -64 289 

Accumulated amortisation 
-2 544 -103 330 and impairment losses 

at 1 January 

Cha-iges n oasis 
of conso. daton 

A-nortJ.sa! ort 

i mpa F-nent .osses 

Dsoo )̂a.s 

Reclassifications 

Cu'-e-ncyt-a-isato'i 

Accumulated depreciation 
-2 504 -109 831 and impairment losses 

at 31 December 

Valeur nette 
au 31 decembre 23 208 21 806 2 053 47 438 

Net value 
at 31 December 

Le montant des dotatons aux amortissements des immobilisations 

i.ncorporelles d'un montant de CHF 7 666 000 (2015 :• CHF 8 131 OOG) 

est enregistre dans ie poste des dotations aux amortissements au compte 

de resultat 

Amortisat on of Cl IF 7656.000 (2015: Ci IF8,151,000)on ntangp.e 

assets is reoorted unde- 'Deo'edalon and amo't saton' m tne 

•ncome statement. 

Les ecarts d'acquisition se decomposent comme suit au 31 decembre 2015: 

en mlre'sdeCHi" 

"SSA 

Aufes 

Gross value Accumu la ted 
impa i rmen t losses 

An analysis of goodw 1. at 31 Decembe- 2016 is shown oe.ow: 

Net va lue 

2015 

Valeur ne t te 
Net va lue 

18 301 

4 907 

c rooo 

"SSA 

Other 
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TESTS DE DEPRECIATION IMPAIRMENT TESTS 

_cs unites genpraf ices de tresorerie (UGT) sont definies par I'ensemble 

des activites des entites ayant genere ces eca'ts d'acquisition. L'es ecarts 

d'acqii^'tion constates au Pilan de Compagme Financiere Trad'ton ont fait 

I'objet de tests de depreciation. La valeur recouvrable est estimee selon 

une methode d'actualisation des flux de tresorerie futurs des activites 

affeientes 5 chacun de ces ecarts d'acquisition, Sur la base de previsions 

d exploitation etablies sur 5 ans, le flux de tresorerie normatif est aclualise 

afin de determiner la valeur de factivite sous-jacente par rapport aux ecarts 

d'acquisition constates, Des taux d'actualisation de 3.9 % S 8,2 % (2015:4,5 % 

5 9.2 %) ont ete retenus dans le cadre de ces evaluations afin de refieter 

le risque present sur chacun des marches. Ces taux mcluent egalement 

une prime de risque compiementaire en raison de la sensiWite de cette 

nypothese dans I'actualisation des flux de tresorerie futurs. 

Par ailleu's. oes taux dc croissance dc 0,0 % 3 1.0 % (2015. 0,0 % 3 1,0 %) 

ont eie utilises pour exuapoier les projections de flux de tresce'ie au-

deia de la perode couverte par les prevsons d'exploitaton su' la base de 

1 exp&ience oassee et en lonction du rnarche dans (equel ces societes 

sont presentes. 

Cash-generating ur îts (CGU) arc defined by the agg-cgate activities 

of entit es mat have generated this gcodv/ ,1. Goodwi.l -ecogn sed 

on tne oa.ance sheet was tested for impaimienc. ~ne recove-ab.e 

value of act v ties re.ating to eacn item of goodwi.l was est 'nated 

using a discou-~ted cash flow -^^ethod, ~he n^rrriall:ed cash flow 

is discounted to dele-mine me value of the unde'lyi-ig actvity 

compa-ed to the -ecogn sed goodwill, oased on a 5-year ous -less 

plan. Tne d scount rates fo- measu'mg tnese valuations va'ed 

between 5,9% and 8,2% {20'5 4.5% a-'d '̂ .2%). to -afleci the risk 

m each of the ma'kets. Tnese rates a.so nc.uded an add tonal 

risk p-em um oecause of me se-isitiv'ty of tn s assu-not on wnen 

discou'-ting future cas" f.ows. 

Growth 'ales of 0.0% to 1-0% (2013. 0.0% to 1.0%! we-e used to 

esl mate ca;-ii i ow coject io-s beyo''d me psi od coveied by 

, ooe-at 'iq fo'e<:;asts Tnese rate'; were based o'l past exper ence ' i 

I ; ne w th the rrTa--<ef n wmch tnese compan es ooe'ate. 

Les differentes hypotheses retenues dans ie cadre de i'actualisation des^ 

fiijx de tresorerie futurs des principales unites generatrices de tresorene 

sont ies suivantes: ' , 

The different assumptions usee 'or oiscounting future cash f,ows 

•d'-: ot the n-ia n CC^Us are .as fo.ows' 

en % 
Discount rate G r o w t h rate 

!n% 

TS 

Autres 

2015 

1.0% FFS 

0,0 % -1,0 % 0,0 % -1,0% Other 

Les evaluatoris obtenues par i'utilisation de cette methode sont sup^neures 

aux valeurs comptabies et par consequent aucune perte de valeur n'a ete 

constatee sur les ecarts d'acquisiton en 2016 et 2015, 

9. PARTICIPATIONS DANS LES SOCIETES 
ASSOCIEES ET COENTREPRISES 

Cette 'ubrique comprend la quote-part des societes associees ct 

coentreprises detenues par le Grouoe el consoHdees selon la methode 

de mise en equivalence, 'i-e detail des societes co.nsolidees selon cette 

methode est presents en note 31. 

Tne valuations oota ned using tms metnod were greaie- tnan f ie 

car-ying amounts and therefore no goodwi.l imipsirment was 

recognsed n 2015 and 2015. 

9. INVESTMENTS IN ASSOCIATES 
AND JOINT VENTURES 

"-1 s lem covers the 'Group's sna-e of equity accou-ited associates a-id 

I ;o nt ventu-es. Detai-S of these comoanies a-e disc.osed n \ o te 31. 



..a vanat 0-1 oou- i'exercoe se presente comme su't: iv.oveme'its during the yea- a-e snown be;ow 

en milliers de CHF Societes associees Coentrepr ises 
Associates , Jo in t ventures 

000 

A u i " Janvier 2015 At 1 January 2016 

Pesultat net de I'exercice 

Autres elements du .'esultat global 

Acquisitions 

Cessons 

D'Vde'Xfes distrlbues 

Va-aton de penmetre 

Ldart de conversion 

545 

2107 

-2 396 

49. 

-305 

9 094 

7652 

-5 458 

-2 315 

-2 082 

2 673 

\e t oiofK (or the year 

*M Oirier cornp'snerisive mco'ne 

Acqu S'l oris 

Disposals 

Divdends paid 

:'i;!-ige m tne eas s 
cf co-isoiidatio'i 

:u'rency fansiatio'i 

Au 31 decembre 2016 126 585 At 31 December 2016 

en miU'ers de G-IF 

A u l " janvier 2015 

Resultat net de I'exercice 

Societes associees 
Associates 

244 

Autres elements du resultat global 

Dv-derides distnbues 

Variation de penmetre 

•_ca'l de conve's Oh 

1-1 559 

-2119 

197 

-2 264 

Coentreprises 
Joint ventures 

8 704 

-6181 

-385 

C- i ' 000 

At 1 January 2015 

\e i profit for ;tieyeai 

3 Other comp'enensive mcome 

>iv de-ids !3aid 

Inange m r/ie oass 
of co-isolidalon 

Cu-rency ira-islalio-

Au 31 decembre 2015 115 021 At 31 December 2015 
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SOCI^T^ ASSOCIEES ASSOCIATES 

Les lnform.atiohs financieres rpsumees, avant elimination des comptes et 

operations recipi'oques, des onncipaies societes associees se presentent 

comme suit: 

Summarise:; financial nforma'Jon aoO'.̂ t i^c '̂ "•am assccotc:, befo'c 

e. minaii-ig nte-comoany oala-ices and fa-isactons. s as fo.iows. 

Au 31 decembre 2016 
en milliersde CHF 

PingAn 
Capital Tradition Ong First 

Markets International Tradition 
Holding Money Holdings 

SA Broking (Pte) Ltd 
Company Ltd 

Autres 
societes 

associees 
Other 

associates 

At 31 December 2016 
C i" 000 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detention 

Madrid Shenzhen Singapore 

33,0 % 15,3 % 

Place of business 

Percentage held 

Actif non courant 

Actf courant 

Passif non cou''ant 

Pass'f courant 

Actif net 

Quote-part du Groupe dans : 

- lacfif net 

Ecarts d'acquisiton 

18 550 

69 394 

3 502 

37425 

46 997 

14 922 

2 005 

24 049 

8 696 

17 358 

5 728 

779 

1201 

1972 

302 

Noh-cu-'ent asseis 

:u'reni assets 

Non-current .apiiiUes 

Current .aoilities 

Vet assets 

Group share in: 

- net asseis 

iocdwi. 

Valeur comptable au 31 decembre 14 922 5 728 302 26 20 978 Book value at 31 December 

Chiffre d affaires 

Resuitat net de i'exercoe 

Autres elements du resultat global 

Resultat global de i'exercice 

Quote-part du Groupe dans: 

- le resultat net 

- les autres elements 
du resuitat global 

- le 'esultat global 

25 757 

-3 317 

6 636 

3 519 

-1053 

2 107 

1054 

25 333 

.737 . -442 
~ ^ M '• 

6 737 -442 

2 223 

2 223 -68 

-557 

-557 

Reveriue 

Ne; p'o'il lor ihe year 

Ome'comprehensve ncome 

Como'ehe'isve iricorne 
fo- me year 

Group share in: 

- net pront/doss) 

- othe- comoiehensve 
mcomie 

- cc'Tio'erie-isve ncome 

Dividendes verses au Groupe 1516 880 2 396 Dividends paid to Group 



O N G FIRST TRADIT ION HOLDINGS PTE LTD O N G FIRST TRADIT ION HOLDINGS PTE LTD 

Cette participation est presentee au bilan dans les participations dans les 

societes associees en raison de I'iniluence notable exercee pai le Groupe 

en vertu de sa presence au Conseil d'admmistration de la sooete.. 

~hs no.dirig is ca "ed oh the oaia-ice s-ieel under nvestmenis m 

dbsodaies because of Hie sigriilica-\ -iluence exercised by ifie 

G-ouo th'ougn its seat on the comoany s boa-d of d 'ecto-s 

Au 5 1 d e c e m b r e 2015 
en milliers de CHF 

Autres 
societes 

PingAn 
Capi ta l T rad i t ion O n g First 

Markets In te rna t iona l Trad i t ion associees 
Ho ld ing Money Hold ings n t h p c 

SA Brok ing (Pte) Ltd ^ ^ ^ ° ; ^ ^ 
C o m p a n y Ltd 

At 31 December 2015 
c rooo 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detention 

Madrid Shenzhen Singapore 

35,0% 15,3% 

Place of business 

Percentage held 

Actf non courant 

Actif courant 

Passif non courant 

Passif courant 

Actif net 

Quote-part du Groupe dans: 

- i'actif net 

ilcartsdacquisiton 

17 966 

53 382 

4 410 

22 732 

44 206 

15 938 

1581 •7 568 

18 717, '•500 

4 507 

15 791 8163 

5 211 1252 

Nonour-eni asseis 

Cur-ent assets 

Kon-cu'rent .ab'iii'es 

Cu-i-ent .at^iites 

\e t assets 

Group share in: 

- net assets 

Goodw 1. 

Vateur comptabte au 31 decembre 13 938 5 211 1252 577 20 978 Book value at 31 December 

Chiffre d'affaires 

resuitat net de i'exercice 

Autres elements du resultat glotial 

iResuitat glolDal de i'exercice 

Quote-part du Groupe dans: 

- le resultat net 

- les autres elements 
du resultat global 

- le resultat glooai 

26 727 

-3 441 

-4 945 

-8 386 

-1085 

-1559 

-2 544 

19 581 

4 671 

4 671 

1541 

1541 

75 

76 

12 

12 

•224 

-224 

Revenue 

tJe; p'o'il or the year 

Otne-comorenensve ncome 

Co-np'enensive ncome 
fo- tne year 

Group share in: 

- net c'ofi"/;loss) 

- othe-comore.nensve 
ncome 

- come'ehens ve mcorne 

Dividendes verses au Groupe 1273 592 2 119 Dividends paid to Group 



COENTREPRISES J O I N T VENTURES 

Les societes sur lesqueiies le Groupe exerce un contrOie conjoint avec 

des partenaires concernent essentieilement I'activite sur ies options de 

change reaiisee cohjomtemeot avec ICAP et Volbroker amsi que i'activite 

de change aupres d'une clientele de partrculiers au Japon menee par 

I'mtermediaire de Gaitame.com Co., Ltd. L'activite sur les optons de change 

est realises principaiement depuis Londres, New York et Singaoour au 

fave-s de olusieu'S sooetes qu' ont ete 'egrouoees sous « Tradaon-

(CAP » dans le tableau c-dessous et qui mtegrent S'ltre 25,0 % et 55,0 % 

des actfs et du resuitat net de cette actv-te. 

T'le companies ove- v.moh ihe G-ouo exe-c sed .omt cont-oi •with 

omer oartners esse-itia.y co-ice-ned the cu-rency opt ons bus ness 

ope-ated .omt.y wtn iCAP and '\/o,broi<er. and tne fcex t-adi-ig 

ouS'̂ -iess for reta . investors m Japan ope-ated by Gaita-rie.co'n 

Co., Ltd. Tne cu-ency optons ous ness s conducted main.y out 

of London, New Yo'k and S ngapore m'ough seve'ai comoan es 

wn.ch a-e grouoed unde- t-ie head 'ig "T-aditon- C A ^ ' m the taoie 

oe.ow and vrnicn co-mprise between 250% and 55 0% ot the assess 

arid 'let resu.ts of th s activ ty 

•_es Irifotmalions iinancieies resumiees, avant elimination des comptes el 

ycerad'ons recipioques, des pn'rcipales coena-eprfses se pnssentent comme sui; 

Au 31 d e c e m b r e 2016 
en milliersde CHF 

Gaitame. 
com Co., Ltd 

Summarised i nancia inloir-ridlpO'i lega'ding ihe rr,diri join: ve-luies, 

tie'oree.ir"ir-a;rrig nfercor-ifwnyb.^.arcesaridfanSdClions rsdslolkms: 

Tradition-ICAP 

Autres 
societes 

Other 
companies 

At 31 December 2016 
o r 000 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detention 

Actif non courant 36 503 

London, 
New York, Singapore 

25,0 % - 55,0 % 

.•i517^ 

Act'f courant 938 968 

Duni tresorerie el e^u/valenis 
de tresorerie 

1G3 706 

Passif non courant 419 

Dont deltes financieres 

^ass'f courant 838 071 

Don: dettes financitres 

Actif net 136 781 

Quote-part du Groupe dans; 

- I'actif net 68 706 

Ecarts d'acquisition 16 795 

Valeur comptabte au 31 decembre 85 499 

Chiffre d'affaires 70 402 

Amo-tissernents -1974 

Produits dmierets .70 

Cha'ges d'interets -5 

Ir̂ .pt̂ ts sur le benefice -7115 

Resultats net/global de I'exercce 16 750 

Quote-part du Groupe dans; 

- ie resultat net/global 

Dividendes verses au Groupe 

8 797 

57 893 

17596 

14136 

24 374 

11264 

59 665 
— i — 

-297 

.15 

-412 

2105 

119' 

Place of business 

Percentage held 

Mon-cu'-ent assets 

Cu-rent assets 

Of v;'nicn cash 
ana cjish equrvalenis 

hon-current .a\i:Hies 

Olwiiicl-itiriancaldeo^.s 

Cur-ent, aoiiiiies 

01 vjhch nnjncia! deb:s 

\et asset:-

Group share in: 

- net assets 

Gcodwi.1 

8 844 105 607 Book value at 31 December 

Reveriue 

Depreciat o-i and amort sat on 

'ite'est i-ico-ne 

ihteresi expense 

income tax 

Net pro^'t/cornpietiensivc 
rxo-ne for tne year 

Group share in: 

- net p-of t/comprcc-.iive ih'Txvne 

88 2 315 Dividends paid to Group 

Au 51 decembre 2016, les ecarts d'acquisiton totaux inclus dans la valeur 

comptaoie des coehfeonses s'eievent 5 Ci 1" 20 850 000 (51 decemp-e 

2015 :16 520 0001, 

.Goodwi.l includec i" the book value of j-oin; veniures lolailed 

CHF 20.830.r:;"-,:: al .̂ l ne.:-emhpr .-0',6i,->0lS GHF 16 620.COO). 

http://Gaitame.com


GAITAME.COM CO., LTD GAITAME.COM CO. , LTD 

Ln mai 2016, Gaitame.com a p'ocede au 'achat de 5 480 de ses propres 

actons (4.1 % du capital-actions} 3 une tierce partie pour un montant de 

O-IF 9 559 000 generant un im.oact negatif sur les reserves co,nsolidees 

du Grouoe de CHF 2 082 000. Durant ie mois de novemb'e, cette societe 

a d^sl'ibue ses p'Opres actons amsi acquises sous forme de dvidende b. 

ses acionnaires. En outre, em decembre, ie Groupe a cede une partie de 

sa pa'tcoalon dans cette sooete 3 une partie nee pour un montant de 

Ci-;F 4 375 000 ĉ̂ , note 27), generant une plus-value de CHF 441000 

p'esentee dans les aufes p'oduits d'exploitation (cf note 2), A-ns., au 

31 decembre 2016, le taux d'interet du Groupe dans cette coentreprise 

esl de 50.48 % sans changement su' son contrOie n. su' sa methode de 

consolidation par mrse en equivalence. 

I'! May 2016, Ga tame.com ou-cnased 6.480 of ts ov/-i sh.ares (4.1% 

of me sna-e cao laD f-om a th rd party for the sum of CHF 9,639,000 

when negatively mpacted tne Group's consolidated -ese'ves oy 

CHF 2,082,000. ir̂ . Move-^-be-, (c^ company disttibuted its feasuny 

shares to sharehoide's as a d vidend. n Decemoe' me Grouo so d a 

oart of lis •merest m me comipany tc a rea'ed oariy fo' a CO'̂ FS de-ation 

•J CH- 4 3/5.000 (-Note 2/i. gener aling a gain of GHl- 441,000 ••vl liU 1 

s oresented unde- 'Othe- ooerat ng ncome' (Note 2). At 51 DecemtCe-

2016, theG-oupsequity nte-est m tnsjomt veiture was50.48%. w'tn 

tne .evei of contro: 'ema n ng u-ichanged Ihe comea-iy contmiLies 

to oe atxou'ited for us rig the equ ty -neinod 

Au 31 decembre 2015 
en milliers de CHF 

Gai tame. 
c o m Co., Ltd 

Trad i t ion- ICAP 

Autres 
societes 

O the r 
compan ies 

At 31 December 2015 
CH-' 000 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detention 

Actif non courant 

Actif cou-ani 

Donf tresorene et equivalents 
de tresorene 

^assif -Ton cou'ani 

Dont deties financeres 

Passif courant 

Dor f̂ rieffes ft/rancferes 

Actif net 

Quote-part du Groupe dans; 

- lactif net 

Ccarts d'acquisiton 

50 568 

London, 
New York, Singapore 

25,0 % - 55,0 % 

1058 

938 903 

79 469 

598 

861510 

127 563 

63 322 

15 550 

34 958 

20 986 

11170 

24'826 

12 590 

Place of business 

Percentage held 

Kon-currem. assets 

Cur-e'lt assets 

O'whKhcasb 
r-id cd-ih eauivaier-'ts 

\on-currenl .abilities 

C^HMiich fnjncal oefjls 

Cu-re-itliab.tes 

Olwhirn ^nands! debt<. 

het assets 

Group share in: 

- net assets 

Good-/v-. 

' Valeur comptable au 31 decembre 

Chiffre d'affaires 

Amoriisse.ments 

^'oduits d'interets 

Charges d'lnte-eis 

Impots Sur ie benefice 

Resultats net/qiobat de lexercoe 

Quote-part du Groupe dans 1 

- le resultat net/global 

Dividendes verses au Groupe 

51153 

-3 096 

624 

-2 

-7 551 

9 955 

4 956 

66 786 

-345 

56 

-1564 

•10 970 

5 618 

1781 94 043 Book value at 31 December 

Re/enue 

Deo-ec aton and amo-trsaton 

nte-est income 

fiterest expense 

ncome tax 

Nel profit/comprcfien;ive 
rico-ne fo- tne yea-

Group share in: 

JEM - r'-st prcftt/coniprehensi-/e income 

48 6181 Dividends paid to Group 

http://GAITAME.COM
http://GAITAME.COM
http://Gaitame.com
http://tame.com
file:///on-currenl


10. AUTRES ACTIFS FINANCIERS 10. OTHER FINANCIAL ASSETS 

en milliers de CHF 

Prets aux employes 

Creances su' ies parties iees (cf note 27) 

^ufcs acijfs finarraets 

2015 c rooo 

607 L'np.oyee loa-is 

Peiated part/ recevab.es i\ote 27; 

2112 Oilier li-unodi assess 

Les prets aux employes portent mteret S un taux moyen de 1,5 % et ont 

une echeance moyenne de 23 mois. 

0 ' -pans to e^ioioyees ear'i 'ite-est at an ave-age rate of 1.5% and tiave 

"l"*' an ave-age matur ty of 25 months. 

Lesautres actifs financiers mcluent principaiement les creances deCompagnie 

Financiere Tradition SA el de ses filiates sur ses anciens actionnaiies ullimes, 

Comipar. Paris et Banque Pallas Stem. Pai'is (cf note 27). 

0:her financ al assets -^ostly mclude receivables held by Compagnie 

•• nande'e "-aditio-i SA and its subsidiar es from ts fo'me' u.timate 

sha'ehoide's, Comloar. Par s. and Danque Pallas Ste-n. °a-is (Mole 27), 

L'exposition du Groupe liee aux risques de credit, de change et de taux 

d mterets sur les aulies actifs financiers est decrite en note 30. 

11. TRESORERIE NON DiSPONIBLE 

The Group's exoosu'e to credit r sk, foreign curre-icy -isk and 'ite'est 

idterskonotfie- finjricid. a:,selii s disclosed in Uo:e 30. 

11 . UNAVAILABLE CASH 

e'imi.::e'sdeCi \' 

DeoOts de .'qu'd'tes ou de tit'es bioques en garantie 
dans ie cadre de i'actvue de courtage 

Out.'eces depots de liqudtes bioques aupi'esde societes de compensation, 

tels qu'Eurociear ou le FiCC IFixed income Clearing Corporation) - certames 

filiaies de Compagnie Fmanciere Tradition sont soum,ises a des contraintes 

de capitaux propres fixees par leurs autorites de tutelle qui limitent la 

disponibilite ou la libre circulation de leurs liquidites au sein du Groupe. 

2015 ĉ  r 000 

32 066 Ca.. deocstsa'ld secuntes gi>/eri as co ate'a; 
m connecfon with p'okmg activities 

•:i addition to these ca.i depos ts fie.d as co,lale'a! w tn c.ea- ng t-iouses 

suc-i as Euroclea- and the " xed income Cear ng Ccoo-aton (riCC), 

certa n suosid a- es are suo.ect to mm mum eguity -esf i d ons set 

by tne - -egulatory authorities, wnich |im t the ava .ab I ty or free use 

of their cash hold ngs with n me G'ouo. 

L'exoosition du Groupe liee aux nsques de credit, de change et de taux 

d'interets sur la tresorene non dispombie est decrite en note 30. 

12, CLIENTS ET AUTRES CREANCES 

Les clients et autres creances se decomposent comme suit: 

en milliers de Ci-fF 

Creacoes iiees aux activites de teneur de comptes 

Creances nees aux activites en principal 

Clients et comptes rattaches 

Crearxtes sur les employes 

Autres creances a court terme 

Creances sur les parties liees Icf. note 27) 

^̂ , "^heGroup'sexoosu-eiocrediir.sk, fo'eoncu'rency'iSKand nte-est 

-.J*; 'ate rskon u-iavailaolecasn IS dsc.osed -i Note 30 

12, TRADE AND OTHER RECEIVABLES 

An ana.ys s of th s 'le.'n s snown oe.ow: 

2015 C I'OOO 

24 504 

254 158 

128 706 

27 915 

5 326 

17217 

305104 437 626 

Rece,vao.es related to accoLi-n holder activities 

Receivab.es related tĉ> -natc-ied o- ncioa. aclvties 

'-ade deoio-s 

'.mo.ovee recevao.es 

Related oa.-ty receivab.es CMote 2/) 

Other short-te-m -e<:eivab.es 

http://recevab.es
http://exoosu-eiocrediir.sk
http://recevao.es
http://receivab.es


Le ooste des « Creances sur les employes » comporte des primes et bonus 

.oayes d'avance et conditonnes b ia presence de ['employe durant la duree 

du controt. Ainsi, la charge liee 2 ces primes et bonusest constatee.eo 

resultat do fagon Imeaire sur la duree du coht,'at. 

"Emo.oyee receivao.es' ncudes bo'iuses paid n advance, sup.ect to 

the emoloyee -eniain -ig v/ith t-ie Group tnroug-out f ie durat o-i of tne 

contract. ~ne expense reial̂ -ig to these oonuses s recogn sed i-i tne 

ncome statement on a stra gnt-. ne basis ove- the life ci me confacl. 

Lexoosition du G'oupe nee aux nsques de credit, de change et de taux 

d' nte-els sur ies ci'ents et autres creances est dec'ite en note 30. 

13. ACTIFS FINANCIERS EVALUES 
A LA JUSTE VALEUR 

Les actfs financiers detenus a des fms de transaction se decomposent 

comme suit: 

en .miiHers de CHF 

Obligations 

Actions 

~"ne (.^ouo's exposure toc-&'i l 'is-., fo-eg-i cu--e-icy r s<a-id -neresl 

-ate -is< on fade and omer -ece vaoles s disc.osed m Note 50. 

13. FINANCIAL ASSETS 
AT FAIR VALUE 

An analysis of "inancial assets fieio loi iradin-j 

2015 

37 

148 

.:;wn below: 

GH-"aoo 

3o-ids 

^qut es 

Lexoosition du G'ouoe uee aux risques de credit, de change et de taux 

nintere's sur les actifs financiers evaluPs a la juste valeur est decrite en 

note 30. 

-le G'ouo's exposure to ced l -is<, fo-e gn cu-'ency r s< and mleiesl 

-ate ri.-^ on fina-~.cial asso\̂ ^ar f.jr val.jeii disclosed m Note 30. 

14. ACTIFS FINANCIERS DISPONIBLES 
A LA VENTE 

14. AVAILABLE-FOR-SALE 
FINANCIAL ASSETS 

Cette -ut)'ique como'erid des deoCts Pancai'es a court terme dont la' 

matunte est supeneu'ea 5 moisS oa-l'rde la date d'acquis-toh. , -;'.•'• 

hs tern consists of S'O'f-te'-n oan< deoos ts wlh malu"tes of 

mo'e tha-i tn-ee mo-'itr's f'om me acqu s ion date. 

^exoosit on du G'ouoe l̂ ee aux risques de credt, de cnange et de taux 

u'intereis sur les aciifs finance's disponibies a la vente esl dec te en note 30, 

-leG-ouo-sexposure 'oc-ed t •:•:.<. lo-e gn cu'-e'lcy •• s< a'id ;-iierest 

-ale 111;- un finn'\jdl d',>je.; lielti oi sâ e is ;:i;c.O;ed m Nuie 50 

K 

http://receivao.es'


15. TRESORERIE ET EQUIVALENTS 
DE TRESORERIE 

en milliers de CHF 

Caisse et dep6ts bancaires 3 vue 

Depots bancaires a court terme 

Placements monetaires a court terme 

Tresorerie et equivalents de tresorerie au bilan 

moins: Decouverts baroaires (cf, note 20) 

Tresorerie et equivalents de tresorerie 
dans le tableau des flux de tresorerie 

15. CASH AND CASH 
EQUIVALENTS 

2015 c rooo 

275 813 Casfi and cai. deoos is w t-i oan<s 

66 470 >nort-te-m oan< deoos'ts 

8 552 Sno-t-te-n money rria'<et i-ivestmenis 

348 835 Cash and cash equivalents on the balance sheet 

-13 468 less: Dah< ove-drafts (Note 20) 

Cash and cash equivalents 
in cash f low statement 

ua ca'sse et les depots bancaires b vue generent des mterets a des taux 

va' aoies bases su' ies taux bancai'es quotidiens. Les depots bancaires a 

court te'me oot une matunte compnse entre une joumee et tros mo^s 

seon ies besoms en liquidites du G'oupe et generent des mterets su' la 

oase des taux banica:res pour ieur duree 'espectve, 

Cash and deoosits neid on cai. w l h oan:<s earn vanao.e interest 

oased on dal.y oa-ik -ales, f^no-t-tei'n ba-ik deposits nave -natw t es 

of :>etween o'le day aryj t-iree monins depe-iding on me Grour '̂s 

I guidify 'equ rements and ea'n nte'est at me ba-ik rate p-eva'uhg 

du-ng tne -esoectve oeriods. 

•-'exposition du Groupe nee aux nsques de credit, de change et de taux 

d'''ite'ets sur ;a tresorene et equivalents de fesore'ie estdecnte en note 30. 

16. CAPITAL-ACTIONS, 
ACTIONS PROPRES ET RESERVES 
CONSOLIDEES 

C O M P O S I T I O N DU CAPITAL-ACTIONS 

The Groups exoosu'e to cedit r sk, foreig-i currency -isk a-id nte-est 

'ate r sk ori casn and cas-i eriuivaie'its is d sc.osed n Mote 50. 

16. SHARE CAPITAL, TREASURY 
SHARES AND CONSOLIDATED 
RESERVES 

COMPOSIT ION OF SHARE CAPITAL 

Au 31 decembre 2016, le cap'tal-actons s'etaPlit b CH^ 17 631 000 

ICHF 17 506 000 au 51 decembre 2015), soil 7 052 213 actons.au 

oorteur [7 042 21S actons au porteur au 31 decembre 2015) d'une valeur 

nommalede CHF 2.50, • , 

Sha'e capta. at 31 Dece-noe- 2016 was CH- 17.631,000 (2015: 

C-F IZcObOOOi r.onLiislirig of /,052.218 (201b '.042 218) bea^e-

snareswim a nomnai value of CHF 2.50. 

Ln octoore 2016, 10 000 actons nouvelies de Compagnie Fmanciere 

'raditon SA ont ete creees, suite a la conversion de droits de souscnption, 

b un prix d'emission unitaire de CHF 2,50, soit une augmentatoh de capital 

d'un montant de CFIF 25 000. 

n Octobfi' 2016, 10,000 new sha-es were issued fol.owing i-ie 

conve-son of opt on r gnts. at an issue p- ce of C' i" 2.50 oe- sha'e. 

T'lal ooe-ation ncreased capita, oy CHF 25,000. 

Er' juin 2015. 286 774 nouvelies actions de Compagme Financiere 

Tradition SA ont ^te creees b un prix d'emission unitaire de CHF 5700, 

soit une augmentation de capital d'un montant de CHF 717 000 assortie 

dune prime d'ennsson de CHF 15 390 000 nette des frais d'emisson 

de CHF 240 000, 

n .June 2015, 286,774 -lew Comoagne -i-iance-e Trad.ton SA 

s-iares were ssued at a p'lce of Ci f 57.00 oe- sha-e. ~nis ooe-at on 

'hc-eased caotal by CHF 717000. with a snare o-emium of C-l'" 

15,390.000, net of ssuance costs of C r 240000. 

Cn seotemb'e 2015, 33 335 actons nouvelies de Com.pagme r^manoere 

"-aditoh SA ont ete c-eees. sute a la conve'son de droits de souscoton. 

b un o' X demisson uhita're de O I" 2.50. soit une augmentation de capital 

dun montant de CHF 84 000-

"h Septe-nbe- 2015. 33.553 new s-iares we-e ssued fol.owmg t-ie 

CQ-ive-son of^-ubscpto'i '•g'lts, at an issue o 'ceofCi^r 2.50 per 

snare, "-lat c;;e-ai on increased caoia by C • I" 84.000 

ACTIONNAIRES IMPORTANTS MAJOR SHAREHOLDERS 

Au 31 decembre 2016, la sooete I'manoere Vermeer NV; Amsterdam 

detient 69,13 % du capital-actons de Compagme Fmanciere Tradition 

SA confe 69,22 Z au 31 decembre 2015, 

• 'lahc e-e Vermee- 'MV. A-nste'dani • leld &}.U>% ol [ne s-ia-ecao ta. 

of Comoagn e F nanc ere "^-ad't on SA at 51 De-cemper 2016 (2015 

69.22%). 
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a societe Finariciere Vermee' NV. Amste.'dam. est deteriue a 100,00 % 

Od' V:Z\. b Oe. Pans elie-meme detenue a 53,49 % par VIEL et Compagne 

F.nance au 31 decembre 2016 sans changement par rapoo't au 

31 decem.bre 2015. 

CAPITAL AUTORIS^ 

Ficia-ice-e Ve-mee- NV. Amsterdarn. s wno..y ow-ied by ViEi- b C e. 

Par'S, m w'l'C'i V'EL el Co-noagme-'" -la-ce he.d a 53.49% -iteresl ai 

31 'Jecerr-oet 2016 u'lchanged f-om m̂e o-evous year 

AUTHORISED CAPITAL 

Le caoital de la Societe peut etre augmente d'un montant maximum 

de CHF 5 758 527. par remission au maximum de 2 303 331 nouvelies 

actons au porteur d'une valeur nominale de CHF 2.50 chacUne. Le 

Conseil d'adminisfation fixera le pnx demission des actons el la date 

a compter de laquelle les nouvelies actions donneront droit a des 

dividendes. Cette autorisation est valable jusqu'au 22 mai 2017 

"he Company's cap tal may oe ncreased by up lo Ci I" 5,758„527 

th'ougn the ssuance of uo to 2,303.331 new oea-er sha-es with a 

nomina, va.ue of Cl I" 2.50 ~'ie 3oard of Directors will set the ssue 

or ce and the date f'om wh ch tne new snares are to ca-ry div dend 

- gnts. Tnis aumo-Hy is va.id u-itil 22 May 2017 

Le Conseil d'admimstraton est autorise b suporime' ou limiter le droit 

o'efe-entiel de sousdot'on des actonnaires actuels oour permettre des 

acqu S'fions ou des crises de participation, les droits de souscroiion des 

actons oour lesqueiies un d-oit p-efe-entiel de souse'otoh est accb'de 

ma s non exerce sont b la disoositon du Consen d'admoisf aton qui ies 

utnse dans Imieret de la Societe. 

~he Boa-d nas autncity to d saooly o-1 rmt cu'-ent sha-ehoide's' 

ore-emot ve ng-its to enable acquiS'fions or equ ty sta<es. Suosciol on 

' gnts fo' wmc'i a p'e-empt ve 'ight is granted but not exe-cised a-e 

ava .able to t-ie Doa-d m oe used n me Comnany's 'nte'es'. 

CAPITAL CONDITJONNEL CONDIT IONAL CAPITAL 

_e capital de la Sooete peut etre augmente d'un montant maximum de 

CHF 2133 965 par remission dun maximum de 855 585 actions au porteur 

d'une valeur nominale de CHF 2,50 chacune. Laugmeritation sopere 

par I'exercoe dun droit preferentiel de souscrioton des collaborateurs 

de la Socete. Le droit de souscnpton preferentiel des actionnaires 

actuels esl supp'ime. Les conditions de participation des collaborateurs 

se'cnl oefinies par le Conseil d'adr'r-iinistraton. Les ca^acieristtques des 

ootons de sousc'ioton consent es aux coilabo-ateu's de la Sooete. 

sont o-esentees en note 19. 

~he Co-noa'iy's cap tal 'nay oe nceased oy uo lo C-IF 2.133,963 

througn me ssuance of uo to 855,585 bea-er sha-es with a nomnai 

va.ue of C ir 2-50. ~ne ncrease taKes P.ace m-ougn the exe-c se 

of a o-e-emotive nght tiy Comoany employees. Tne o-e-emotiue 

r ghts of existing shareholders are d saoplied. Conoitions for 

employee po'licpation wi,l be cclincd by the Board o' Di-ecloi:. 

~ne Cha'acte' st cs of S'la-e ool'ons g-anted lo Compa'iy e-no'oyees 

a-e d sc.osed n \r; ie 19 

Ln oufe. le Conseil d'administration oeut decide' une augmentaton du 

cap tai-actons d'un montahl maximum de CHF 3 600 000 par i'emisson 

d un maxmum de 1440 000 actons au porteur dune valeur nommale 

de O- IF 2,50 chacune. Les nouvelies actohs seront entierement iibe-ees. 

-'augmentation s'ope'e: 

Fu'ihermo'e. f i e Company's capta. may oe ncreased oy uo to 

C-F 3.600.000 through the i-suance of up to 1.440.000 bearer 

sha'es w tn a nom nai va.ue of Cl IF 2.50. ^ne new sna'es wnl oe 

ful.y oad-uo. 

•~rie ncrease sca'-iedoutasfoiiows: 

- A concurrence de CHF 2 500 000 par I'exercce d'un droit de 

conversion accorde en relation avec remission sur les marches 

de capitaux natonaux et intemationaux d'obligatbns ou de tHres 

de creance similaires convertibles par la Socete. Le droit de 

souscnption preferentiel des actionnaires actuels est suporime. 

Les conditions de I'emission de tels em.pruhts seront definies par 

le Conseil d'adminisfaton. avec une faculte de conversion sur la 

base d'un pnx demisson qu' ne sera pas mfeneu' a la moyenne des 

COU'S de oourse des vmgt seances o-ecedant I'em^ss^on, Le d'o t 

des act onna'es de sousc':re oa- o'eference a de tels emo-unts 

est suoo' me. Les droits de converson ne pourront etre exerces 

que pendant une duree de cmq ans au maximum a compter de 

•.a date de ieur emiss'on. ap'es quo' ils seront echus, 

- A concurrence de CH^ 1 100 000 par I exercice d'optons 

independantes de souscription d'actons atinbuees gratuitement 

aux actionnaires prooortionnellement a leur participation anterieure 

au capital-actons. Les conditions d'attnbuton et dexercice des 

options de souscnpton par les actonnaifes ou pa' les titulaires 

ulterieurs Pes options (options cessibles) seront definies par le 

Conseil d'admmisfatloh 

• up to CH- 2.500.000 lh"ougn tne exe'cse of a co'iverson 

'ight. g-anted m 'elat on to the CoTipany's issuance of bonds o-

si-n lar conve-tiLi.e debt secu'ties on nationai arid 'ite'rialionai 

capital ma-kets. The o-e-empt ve r gnts of ex st nq sna-eno de-s 

a-edisaoolied Tne cond tons of ssueolsucn cxjr-owmgswi.i 

be defined by the Board o' Directors, v.ith a conve-so- r g-t 

oased on an ssue pnce of no less tnan the ave-age market 

o"ce dur ng tne iwenty days o'ecedmg the issue. Sna-e-o.ders' 

erf-ernni.ve '.gi-it to suesc'tie sucn bo"ow n.gs s d sapo 'ed 

Conversion rights mu: ' be exe'cised jvith n five year; cf the 

'-;i.ie dale, afte- w-vci tney exo re 

• i lotoC IFi.ir'O^'OOth'oughtheeKerciseoropiio'is -idepe'ide-: 

oi s-iare subscr ot o-is g-a-ited fee of ciarge to snarenoide-s 

pro rata to f ie < ex st ng -lO-diogs oi sna-e capita. Tne terrns 

and co' idtons fo- a;.ott-ig and exerc smg sna-e optons by 

sha-eno.de-s o ' futu-e ooton holders (t'arisferrab.e ooto-isi 

wi 1 be ."efined by the Eoa-d of Direcors. 



Les detenteu-s de d'O'ts de converson et/ou d'oolons sont autorises a 

sousc'ire des actions nouvelies. 

•io-s'Je"-s of c!.jrive-s o ' l ' g'lts a'vd/o' op^or^s 'viay supsc-ibe -lew s-ia-es. 

ACTIONS PROPRES TREASURY SHARES 

Au 31 decembre 2016, le Groupe detient 554 240 propres actions pour 

un montant de Ci-IF 36 059 000. Celles-ci sont presentees en deduction 

des capitaux propres. 

At 51 December 2016. tne Group d -ectiy held 554.240 o( ts own 

snares total, ng C- I ' 56.059,000. ~'iese shares are o-esented as a 

deduction f-om equ ty 

Au 1" janvier 2015 

Valeur comp tab te 
en m i l l i e r s d e CHF 

Car ry ing a m o u n t 
C H F 0 0 0 

Prix d 'acqu is i t ion 
o u de real isat ion 

en m i l l i e r s d e CHF 
Acqu is i t i on 

or redemption price 
C H F 0 0 0 

N o m b r e d 'ac t ions 
de CHF 2,50 de n o m i n a l 

Number o f shares 
of CHF 2.50 n o m i n a l 

187 880 At 1 January 2015 

Acqus.tons 10 487 10 487 176 957 Acqu .S't'Ons 

Cessons -1463 -1356 -22 426 Disposals 

Moms-values reahsees -107 ^eaised ossef 

Au 31 decembre 2015 342 411 At 31 December 2015 

Acquisitions 15 343 15 343 224 529 A<.:qu siio'is 

Cessons -847 -877 -12 700 

^lus-vaiues -eaiisees 30 lî ea.sed cams 

Au 31 decembre 2016 554 240 At 31 December 2016 
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RESERVES CONSOLIDEES CONSOLIDATED RESERVES 

Cette rubnque se d e c o m p o s e c o m m e suit: An analysis of tms te-ri is sr iown oe.ow: 

Reserve Ecarts actuariels 
pour Reserve pour des regimes 

Benefice Reserve actions options de Reserve de Reserve de d prestations 
au bilan g6n6rale propres souscription couverture r66valuation definies 

Available General Reserve d'actions Hedging Revaluation Actuarial gains 
earnings reserve for Reserve for reserve reserve and losses of 

treasury share options - • defined iDenefit 
shares schemes 

en miile'sdeO'T C-I" 000 

A u l " janvier 2015 402 786 15 540 12 519 At 1 January 2015 

i;csui;ar ne: oc '.'cxcoce 

•JCOvauafon oes 'Cgi'^cs 

40 <'-i36 

mC'Ccicc OO 13 compia'o'iisar'on 
0" 'isr-^-^cnti oc co-ve'SLi'e 

-1?? 

inciOe'Kedc la 'gijvaiuarion 
' :sc"i i i'r-.,.5rciî 'i;ctî ixvuolein 
a la vente 

-\y. 

incocKe Oe ia -eevaljation 
CJ'riCiilS riPonciC'S CiiSfJOn Die- 3 

ia vente des sooetes associees 
1640 

-^py-z 

V ; - ; ; r v V : . i " -Ka. 

-te'i'ea-u-e-r-ent 
r.'ne-'T?'l :x; R " -.• :'.-• 

ol 'O-jqi-ig, nsr-^'-^cni;i 

c'avd.iao.e--'j'-s-jie 

o!.svn!ii:)ic-io'-i^i; 

Resultat global 
de I'exercice 

Comprehensive income 
for the year 

Aricc-;. 1711 i'l la rese^/e generaie -127 1?7 

Affscia i.:n s la le^e-vs 
CK)i;r actions propres 

-9 02-1 

f xe'ciCG oootons 
oe soL-sc'ioion d'actions 

68? 

'nc.Oc-Kc oe la comptaCniisation 
acs ootons do sousciDtions 
d act'O'is 

j - i ig 

nc'oence oes vanatons 
oc DC''*^e;rc 

16? 

9 0?<! 

-300 

1261 

1?6 

ra-is'crto t'K- gcnc-al fscrvc 

-a'ls'cr :o I'lc 'cscvc 
fo't^•a5J'Vsha^•s 

f.;'j-iafo-JKjris 

Au 31 decembre 2015 437 354 13 667 21543 470 258 At 31 December 2015 

^esultat net de lexercice 60 386 

•<GCvaiuaiion oes regimes 
.T OiCi-̂ V-or.~ ^il-f'iics 

-1 810 

incidence de la comotabiiisation 
dmsfj 'ncnts de couvcrt'jre 

mc.dence de la revaluation 
orciir? iio.iricie-? dis(x:<iiL^e.- a 
la vente 

50 

incidence de la ri^gvaiuation 
drtijlls 'il>il'it.lt.-sdlSl,'J''bi(.': d 
ia uenic des socetes assocN^es 

735 

l«:'-,Coi .'cr'K'-y. 
-.y'if- ^''. '.::i\ '"'.•'< :•'•'••.. 

c' ner^ mj nsyi/'-entS 

I'?:: î ;'i,-.:r'.c.iv î,::r '̂.c'̂  
c'ava ad.e-'Of-iae 

• I ' l t i - " . ' . : ; •--•-':'•-

o'ava ao.e-'n'-sae 

Resultat global 
de I'exercice 

Comprehensiveincome 
for the year 

:-,'py.rs("vo-:)0'^r",3lf} -13 

iD-^ocnocsvc-scs - ? 3 i n 

cxDu' actons o'ODres 
-11 496 

: xe-cice doonons 
de sojscf.oron d'actions 

incidence de ia compta^oilisation 
oes ODHons de soL^sC'iD'ions 
d'actions 

?80' i 

incidence des variations 
de Dgrlmetre 

-1966 

11495 

-7? 

1651 

57 

rj ' i^ 't i ' io ;*K.' cjc'K.-ai 'f;v'."vc 

O'uoc'Wi a i d 

'or :rcasii-v s i arcs 

•••c-r.î i:' ol tn^-i.' nr-itio" 

- i ' siarc oo: -"ns 

o'conso.icaton 

Au 31 decembre 2016 450 958 15 680 56 039 498 962 At 31 December 2016 



La reserve generaie et la reserve pour actions propres de Compagnie 

"manciere Traditon ne sont pas disponibles pour une distribution. La 

reserve pour actons p'opres comprend le cout dacquisiton des actons 

de la societe Compagme Financiere Tradition SA detenues par le Groupe, 

Tne genera, rese-ve and ihe -eserve for treasu-y sfia.-es are not 

avaiao.e for dist-buto-i- ~-ie 'eserve fo- treasury sna-es incudes 

tne acqustion cost of Compagme "i-wncere T'adnon SA sna'es 

held oyt-ie Group 

La 'eserve pour options de souscription d'actions est utiiisee pour 

comptabiliser la juste valeur des instruments de capitaux propres 

consents aux collaborateurs du Groupe (cf. note 19). Lors de I'exercice 

d'ootohs de souscnpton. la valeur des instruments est transferee de 

cette reserve au compte de prime d'emiissoh. 

La reserve de couverture con-ipierid la pa-i effective des variaiio-''s 

cumuiees nettes de la juste vaieur des instruments de couverture de 

flux de t'esorerie qui sont relatifs b oes positions couvertes nayant oas 

enco'e impacte ie comote de resultat. 

La 'eserve de reevaluaton comp'end les vanatons cumuiees nettes 

de la juste valeur des actifs financiers disponibles b la vente juspLi'au 

moment de ieur cession ou d'une constatation d'une perte de valeur 

La reserve d'ecarts de conversion comprend les ecarts de cfiange relatifs 

b la conversion en francs suisses des etats financiers des sodetes du 

Groupe lipeiies en rnonnaies etrangeres amsi que les changements de 

juste valeur des instruments utilises pour couvrir des investissements nets 

dans des entites etrangeres. Cette reserve est presentee distmctement 

dans le tableau de variation des capitaux propres consoiides. 

The sha-e ooto'is -ese've '̂  used to rer;ognise t-ie fair value of own 

equiiy hsi-u'ne'its g-anted to G-ouo emoioyees (Note 19! At each 

exe-c se of snare opt ons. the value of tne nstruments is transferred 

f'om th s reserve to t i e sfia'e o-em um account, 

T 'ic fycdginj rcscvc r'cludcs l-'-u dfcclivc ponon c i r id c^mMiivc 

c'^anges n the lan vaoe d hedgi"g i^stiu-^'^erib used inca:.-'" '.ow 

hedges whon re.ate to hedged oositons tnat have not yet moacietl 

me 'icome statement. 

Tne -evaiuat -on 'ese-ve como-ses net cumu at ve va- atons n fai' 

value cf av3i.3ble-for-;3le 'ma-cai assets until they are sold or an 

•moa'-Tient r> recognised. 

The currency trans.3:ion -eserve comprises forpig- exchange 

diHetences at sing l-orr the liansialo'i in^o Swii-i l-a-cs oi l-~e 

financial stateme-^ts of Group comoanies denominated in 'oreign 

currencies, as we.l as changes n fa ' va.ue of msfuments used n 

hedg ng net nvestments in fore gn entities, t is shown seoarate.y 

in "Consolidated statemeni of ciariges in equity". 
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AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL 

Cette rub'ique se decompose comme suit: 

OTHER COMPREHENSIVE INCOME 

Ah analysis of tms te-n is S'lown be.Ow: 

2016 
e'^m-iiiersdeC^l' 

Attribuables aux actionnaires de ta society mere 
Attributable to shareholders o f the parent 

Ecarts actuariels 
Ecart de Reserve de Reserve de des regimes ^ 

conversion couverture reevaiuation prestations definies 
Currency Hedging Revaluation Actuarial gains and 

translation reserve reserve losses of defined 
benefit schemes 

Autres Elements du resultat 
global qui ne peuvent pas 
etre reclasses ulterieure
ment au compte de resultat 

Reevaiuation des regimes b 
prestations defimes 

Total des autres elements 
du resultat global qui ne 
peuvent pas etre reclasses 
ulterieurement au compte 
de resultat 

Autres elements du resultat 
global qui peuvent etre 
reclasses ulterieurement 
au compte de resultat 

Intergts non 
contrOlants 

Non-
controll ing 

interests 

2016 
f- 0-00 

-1810 

-1810 -1810 

A;ustements b la juste valeur 
d'-s couverTtjrcs d~ flux cSc 
t-eso'e' e 

- constaies dans .a -esen/e 
de couvertu'e 

- t'ans(e-es au compte 
de resuitat 

Ajustements a la juste valeur 
des actifs financiers disponibles 
b la vente 

- constates dans la reserve 
de reevaiuation 

- transferes au compte 
de resultat 

Ecart de conversion -7 489 

.'ar^sfen de vecan de conver
sion au comote de resultat 

474 

Part des autres elements 
du resultat giobal des societes 
associees 

, Total des autres elements 
du resultat global qui 
peuvent etre reclasses 
ulterieurement au compte 
de resultat 

Autres elements du resultat 
! global, nets d'impots 

1372 '735 

- -4 858 

-1810 -6 668 

-442 -5 300 

-439 -7107 

Other comprehensive 
income that cannot 

be reclassified 
to profit or loss 

Remeasure'^en: of demed 
be-efit plans 

Total other 
comprehensive 

income that cannot 
be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive 
income that may 

be reclassified 
to profit or toss 

fa - value adjustments 
o" cash flo\'/ h'̂ dgr̂ '; 

- -ecog-'ised 
n nedtjjing rese-ve 

- i-ansfe'red 
to ricome stateme-it 

f-i\ - value adjusf'Tie-u 
Oh ava.ab.e-ro'-sa.e 

finanda' asseli 

- 'ecognsed -n re.^aualon 
-eserve 

- tra-isfe-ed to -iccsme 
Staterrienl 

Cu-re-icy translator! 

Traris'er of exrh^-^qe r lr=-
OhCes to ncome statement 

Sna-e of otner (jomprenen-
s ve income of assocates 

Total other 
comprehensive income 
that may be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive 
income, net of tax 

Iffi 



2015 
en milliersde Clir 

Attribuables aux actionnaires de la societe mere 
Attributable to shareholders of the parent 

. Ecarts actuariels 
Ecart de Reserve de R6serve de des regimes î 

conversion couverture reevaiuation prestations definies 
Currency Hedging Revaluation, Actuarial gains and 

translation reserve reserve losses of defined 
benefit schemes 

Interets non 
contrSlants 

Non-
control l ing I 

interests 

2015 

rooo 

Autres elements du resultat 
global qui ne peuvent pas 
Stre reclasses ulterieure
ment au compte de resultat 

'Reevaluaton des regimes S 
prestations definies 

Total des autres elements 
du resultat global qui ne 
peuvent pas etre reclasses 
ulterieurement au compte 
de resultat 

Autres elements du resultat 
global qui peuvent Stre 
reclasses ulterieurement au 
compte de resultat 

-2 242 I 

-2 242 -2 242 

Ajustements b la juste valeur 
des couvertures de flux 
de treso-e'e 

- constates dans ia reserve 
de couverture 

-248 

- transferes au comote 
de resultat 126 

Ajustements b la juste valeur 
des aciils financiers disponib.es 
a :a vente 

- constates dans la r^sefve 
de reevaiuation -1910 

- transferes au compte 
de 'esultat 1776 

^cart de conversion -13' -135; 

Transfert de l'ecart de conver
sion au compte de resultat 

Part des autres elements 
du resultat global des sodetes 
associees 

Total des autres elements 
du resultat global qui 
peuvent etre reclasses 
ulterieurement au compte 
de resultat 

Autres elements du resultat 
global, nets d'impots 

-3199 1640 

Other comprehensive 
income that cannot 

be reclassified 
to profit or loss 

I Remeasurc^entofdefned 
I be-^it plans 

Total other 
3 oan comprehensive income 

that cannot be reclassi
fied to profit or loss 

Other comprehensive 
income that may 

be reclassified 
to profit or loss 

fa - value adjustments 
on rash flow -edges 

- 'ecoq-ised n ^^g jng 
-eserve 

- tra-isfe-ed to ncohie 
statement 

Ta-value adjustment 
O-I avai-abe-for-sa.e 

fr-driciji a'jSCli 

r - -ecog-ised m -eva.uaion 
I 'eserve 

I - t'anste'-ed to -icome 
I statemeni 

Cu-rency translation 

1 Transfer of exchange dife-
I rences to rncome sCaten-ten; 

j S'-ia-e of oi-ier co-nprenen-
s-ve income of associates 

Total other 
comprehensive income 
that may be reclassified i 

to profit or loss 

-135 -15 853 

-2 242 -17 960 -133 -18 093 
Other comprehensive 

income, net of tax 

17. INTERETS NON CONTROLANTS 

INFORMATIONS FINANCIERES SUR LES FILIALES 

AVEC DES INTERETS N O N C 0 N T R 6 L A N T S S I G N I F I C A T I F S 

17, NON-CONTROLLING INTERESTS 

FINANCIAL INFORMATION O N SUBSIDIARIES 

W I T H SIGNIFICANT NON-CONTROLL ING INTERESTS 

Les informations financieres resumees. avant elimination des compies 

et operations reciproques, des prmcipaies sooetes dans lesqueiies les 

mterets non contrfllants sont significatifs sont presentees ci-apres. 

Summaiy financial in lcrnston beoifc eiminating iriler-::omoa"y 

balances and t-ansactio-is, rega-d ng co'Tipan^e^ n which tne 

Grnjp held a signi'ican: ̂ fin-ront-nllmn inieresi is presented be nw. 



L'activite sur les options de change amsi que celle relative b I'energie sont 

realisSes par t'ir^termediaire de plusieurs societes qui ont ete rggroupees 

respectivement sous « Tradnion-ICAP » el« TFS Energy »(aux Etais-Unis} 

dans le tableau ci-dessous. 

~ne G-ouo's cur-e-icy oot o-is and ene-gy act v ties a-e conducted 

tnrough severa. co'noa-nes wn cri a-e grouoed u-v.'ie' "T'cid.t:a'i- CA^" 

and T r s Ine-gy" (in tne U.S.) 'esoectivgiy m me lao.e oe.ovi 

Au 31 d e c e m b r e 2016 
en miiiiersdeG-IF 

T rad i t i on - TCC C 
)CAP TFS Energy 

Autres 
societes 

Othe r 
compan ies 

^Qffl At 31 December 2016 
CH-000 

Lieu d'activite 
London, Stamford 

NevfYork 

Place of business 

Pourcentage de detention des interets 
non controlants 

Actif non courant 

Actif cou'ant 

Passif non courant 

^assif courant 

Actif net 

Valeur comptable des interets non 
controlants 

Ghi'^'e d'aî aires 

^esultat net/ global de I'exerdce 

Quote-part attribuable aux interets 
non controlants 
dans le resultat net/global: 

Flux de tresorerie nets operatbnnete 

"lux de tresorerie nets d'investissement 

50 0 % '*0'0 ^' -

617 

37 893 

14136 

24 374 

59 665 

2105 

-'1'421 

-58 

Flux de tresorerie nets de financement (hors 
dividendes verses aux interets <X}n contrOlants) 

-35 

D'Videndes verses aux 'nterets non contrOiants 

Variation de la tresorerie et equivalents 
de tresorerie 

'352 

1026: 

36 840 

14 119 

23747 

46141 

4 517 

J. ,538 

:i-;281 

-334 

-335 

282 14 860 

Percentage holding 
in non-controll ing interests 

\On-current assets 

Cur-ent assets 

Non-current .abilities 

Cu-re-itiiab-tes 

Met assets 

Book value of non-control l ing 
interests 

Reve-iue 

Nci pro' I'CLj'npiohcnsivc incornc 
fO' the yea-

Share in the net prof i t / 
1 069 2 521 comprehensive income attributable 

to non-controll ing interests: 

t-4et OL«(ai-iny casfi flows 

Net investing cash flows 

Nel financng casfi 'lows fexcl. divicerids 
paid to -ion-co'it'b..ing nterests 

Dvidecids tvid tO'-oi-co'it-ol. nc i-ile-ests 

Changes in cash and cash 
equivalents 

•j % d i , cspiiai-acilOPS « i ctetenj par lu-icmi^iairtf cCacikxis rie donrar ; pas de dioi isdemie •r/X, ;' iliii;',rdicCfipii;ilh,t~sidiri,^,o'.;hn;:n-v':,:iri:;fji,iFf::, 



Au 31 d e c e m b r e 2015 
en milliers deCi-li^ 

T rad i t i on - _ „ c ^ „ ™ „ 
ICAP ^^^ ^'^^'sy 

Autres 
societes 

O t h e r 
compan ies 

^ ^ ^ n 
At 31 December 2015 

O f 000 

Lieu d'activite London, Stamford 
New 'Vork 

Place of business 

Pourcentage de detention des interets 
non controlants 

Actif non courant 

50 0 % 4 0 , 0 % -

1038 929 

Actif courant 34 958 29 287 

Passif non courant 

Passif courant 11170 10 907 

Act f nel 

Valeur comptable des interets non 
controlants 

Inilfre d'affaires 

24 826 

66 786 

19 309 

45149 

Resuitat net/ global de i'exercice 

Ouote-part attribuable aux interets 
non controlants 
dans le resultat net /g lobal : 

Plux de tresorene nets operationneis 

8 397 5 836 

8 106 3 526 

riux de tresorerie nets d'investissement -101 -298 

Flux de tresorerie nets de financement Ihors 
dividendes verses aux mterets rion contrOlants) 

-4 157 -1921 

Variation de la tresorerie et equivalents 
de tresorerie 

•j % du Cdpiial-^ibns esi deienu par rimefmediaire d'aciions ne dornani pas dc drolls de TOle 

Percentage holding 
in non-controll ing interests 

Non-cu"ent assets 

Cur-ent assets 

Non-current .abilities 

Cur-ent. aoilmes 

-590 13 259 

\ e i asseis 

Book value of non-controll ing 
interests 

Revenue 

Ne' p'o^t.'comp'ehensive i-^rome 
lor the yea-

Share in the net profit / 
961 4 762 comprehensive income attributable ' 

to non-controll ing interests: 

Net ope-at ng cash Uov^ 

Dvdehdes verses aux mterets non contrilants -6 913 -1 557 

\ e t nve'itny cy^.n (lows 

f.|et financing cash flows (excl, divide-ds 
oa d tc non-cont-oii ng i-ite'ests 

D v.de'ids OT d lo non -contro,. -ic .-ile-ests 

Changes in cash and cash equivalents 

5%-'' ihc?|-dicciipiial i'.l~:;Ulit-n'..ghri;!i'i-'.i>i"i:; %!%••.«:•, 

18. DIVIDENDES 18. DIVIDENDS 

Le dividende b payer n'est comptabilise qu'apres son aporot}ation par 

I'Assembiee generaie, Le dividende suivant a ete propose par le Conseil 

d'admimstratioh: 

1 Ji.'idends are not 'ecognised un; I after ihoy have r-cceî  ed sî iareholder 

aporoval at me Annual Gene-a. Meeting. The 3oa'd of D 'ecto-s is 

recomme-id ng tne fo .ow ng div dend: 

en milliers de CHi- 2015 "000 

Dividende de CHF 4,5 par action 
au litre de I'exercce 2016 (2015: CMF 3,5)* 

• h,:irs pri.pies aciiors dGleou^ par la toClG'.e 

~_n out.-e, o Conseil d'admrnisi-aton orooose'a Ai Assembiee gene-ale 

des acionna res :a distr-Dulon d'une act on anc enne oour 25 act ons 

detenues 

23111 Dtvde'vj of Cl IF 4.50 pe-share 
'or the 2015 linanc al year •2015 CHF 3.50)' 

• i •u^jciiifi i(c-a;~iY •.i^^'n"'. 

,k J . 
' i ' - Trie Board wII al'o, ô ^ '.e^k n-'j -^na'e-^oldei app;o\al ro- ihe d strbution 

of one t'easu-y s-ia-efo' eve'y 25 snares 'le.d. 

I ,e dividende relatif b I'exerdce 2015 d un montant de CHF 23 111 000 a 

ete oaye en especes le 25 mai 2016. conformement b la decison onse 

lOrs de I'Assembiee generaie du 19 mai 2016. 

The dividend for ?015 to-a.ling CNF ?3,111.000 was paid on 75 May 

2016 n accordance witn a reso!utir./n of tne Annual Gene-ai .Meeting 

of 19 May 2016. 

II 



19. PAIEMENTS FONDES 
SUR DES ACTIONS 

Au 31 decemb-e 2016. les ootons de souscpton d'actons consent es 

aux collaborateurs du Groupe presentent ies caractenstiques suivantes: 

19. SHARE-BASED 
PAYMENTS 

An anaiys s oi tne G-ouos empic^/ee 

2016 is shown oe.ow. 

Ions at 51 Decemioe-

N o m b r e d 'op t ions A u g m e n t a t i o n de 
de CHF 2,50 capi ta l po ten t i e l l e 
de nominal en CHF 

Prix Condition 
r, . „ «,-w.,. ^,«« ^„,^.—.f.ww..*.w.>v. n ,* „ ^ ^Aw..* r\ *« d'exercJce d'exercice"' 

d' . t tnh,.t ion de nominal en CHF ^ ^ ^ ^ ^ Z f , f S ^ . -^ rV.^^n l l «" CHF en CHF 
r r . n t H ^ t L Number of options Potential increase c . , , , , / J H ^ f H ^ ^ S c t ^ l ^ ^ T . Exercise Exercise 
Grant date of CHF 2.50 incaji i tal Start of exercise date'" Expiry date ^^ .^^ ^^^^^ . ^ 

nominal CHF CHF CHF 

2105.08 

02.09.10 

15 000 

18 000 

• 37 500 

45 000 

12.12.14 

010913 

12.12.17 

01.09.18 

2,50 

2.50 

80,00 

80.00 

23.08.13 66 667 166 658 

3.5 3.331 t-ese 01.09.15 
3-:334 ti-es e 0109.16 

33.333 securities on 01.09.15 
•33,334 secunt'es on 01.09.16 

01.09.21 2,50 5500 

12.03.15 17000 •42 500 13,03.18 13.03.23 2,50 6500 

01.0715 250 000 625 000 

,50 0001 t'es le 01.07.16 
100 000 litres e 010717 

.100 000tt-es,eOb0718 
5 0 , ^ 0 securities on 01.0716 

100,000 securities on 010717 
100,000 securities on 01.0718 

01.0723 2.50 80,00 

31.07.15 10 000 25 000 31.07.18 3107.22 2,50 85.00 

31.08.16 10 000 25 000 01.09,19 01.09.24 2.50 80,00 

386 667 966 668 

Ci"a-<fi>5rs d exercice 

. r . c^ilmxi'.-iisi/s (iJ^.-erii ,?ii&s(ni>ty^- du C>OĴ •e o'ifi i j . ; iecE' if;-, otxiois de.,!;uuii,-:pjp;?on 

ddCinir^CiMiiCnlic^ 

leoniridcr*:iiorcti.i i i&rc$i.,pCneiJiacesscuil5per<lari: !0 ioui icorsecul l tsdj cours des Ii? 

r'lrn'. pecederi (a dale d oneizKH 

I >c7"iv; .cn'is 

• !^?jv,n,r-^.-iisi"ir'l I'vi.- - T'ly tx' c<ei:,is!"^d IIV rTipi.,!Vf'rs •-:' ihn GI . " . :F 

• ir.e •,l-.jr'- prif.e r-,.,-.: i =!-,•<: bee'- ..!Li..\'>v ibt.",;' ii-ie-.l- :lr^. •::•' IC ',oi-<j:..'.i'i.-f! dir,'. ir, 

Ihe '..? r-i:jr.:i-; fir!.-:pclii":^i :i"e e"<ct.;r,ed.i:e 

Cn 2015. Compagnie nnancie-e Tradition SAa consenii 10 000 o.otons 

de souscripton d'actons b des collaborateurs du Groupe (327 000 

ootons en 2015). 

Compagnie F-iance-e i-adl on SA granted 10,000 sna-e optons 

to G-ouo ernoioyees in 2016 (2015: 327000) 

La juste vaieur des options octroyees est determinee b la date d'attnbution 

oes oplions de souscrioton en recourant a un modeie d evaluation prenan{ 

en compte les caractenstiques et conditions generales d'acquisiton des 

droits prevalant b cette date. 

fair va.ue :S dete-mned a' '-le grant date us'n:^ a valualion method. 

ta< rig nio accouni ihe genera, vesi -'ig cha-acie-ist cs a-id co-id lo-is 

orgva . ng at that dare. 

5ur la base d'obser/alions historiques, ies oarameires d'evaluations suivants 

on" ete utilises afin de determiner la juste valeur des oplions consenties: 

Moyennes oonde-ees 

ne fo.iow ng va uaio-i oa-a'nele-s, based cn hstor ca. ooservat ons, 

we-e used to deter-n rie t-ie fa-r value of opt ons gra-iled. 

^endement de dvdendes 

Voiatiiite atte.hdue 

'aux d'mteret sans nsque 

?'ix de I'scton a la date d attribution (en Ci-ir) 

2015 Wegnteda've-ages 

5.0% D vidend ye.d 

23,8% ilxoecteb vo.at i ty 

0,0% ^•s<-f'ee i-ite-est rate 

60,7 Shefe 0- ce o-̂  t'le Q-aot date('^ C 



Ln 2016, .a moyenne oonde'ee de ia juste vaieur des optons b ia date 

de loctroi est de O f 12.3 (2015 : C^ ir 11.2). 

n 2016. t-ie -vve c-iied ave-ar.je f.-n- va.ue ot opt ons at n e g-a'n dale 

was C-ir 12.5 {2015-112) 

-es oot ohs de souscnpton suvantes ont ete exe,-cees au cours des 

exeooes 2016 et 2015 : 

'le fo.Qw-ig s-ia,'eoptio-is we-e exercised n 2016and 2015' 

Date d 'exerc ice 
Exercise da te 

Date d 'a t t r i bu t ion 
du plan 

Grant date 

N o m b r e 
d 'op t i ons 

Number 
o f op t i ons 

Prix de l 'act ion 
a ta date d 'exerc ice 

Exercise pr ice ghare pr ice o n exercise 

date CHF 

Prix d 'exerc ice 
en CHF 

CHF 

14 seotemb-e 2016 
14 September 2016 

23,08.13 loooo 2,50 69.8 

12 de-ce-npre 2016 
12 December 2016 

02.09.10 5 000 2,50 82.2 

|4 dece'nore 2016 
14 December 2016 

01.0715 50 000 2,50 82.5 

14 cioul 2015 
14 August 2015 

23.08.13 :̂̂ ' 33 333 2,50 63.6 

Ln 2015, un montant d'lmpot de CH" 582 000 a ete c-edite dans les 

caoitaux propres suite b I'exercice de ces options fof. note 5). 

n 2015, foi-O'-ft'irig tne exe-c se of tnese ootions. a tax a-nou-n of 

C r 6B2.0Q0 was cred ted to equity {:\oCe 5). 

Les ootons de souscrioton suivantes ont expire au cours des exercices 

2016 et 2015: 

ne fo..ow ng s'lare ooto'is exp 'ed m 2016 a-id 2015: 

Date d ' a t t r i bu t i on 
du p lan 
Grant date 
o f scheme 

N o m b r e 
d 'op t i ons 

N u m b e r 
o f o p t i o n s 

Date de d e b u t 
d'exercjce 

Start o f o p t i o n 
term 

Date 
d 'echeance 
Expiry date 

Prix d 'exerc ice C o n d i t i o n d 'exerc ice 
en CHF en CHF 

Exercise p r i ce Exercise pr ice 
CHF CHF 

1705.02 

24,04.06 

1509.08 

20 000 

75 000 

30 000 

17.05.04 

24.04,09 

21.01.11 

16,0516 

23.04.16 

21.0116 

9750 

129.90 

2,50 

-

-

15600 

Le no'nbre e: ie prix d exercice moyen oondere des options de souscnpton 

sur acton consenties aux collaborateurs du Groupe sont les suivants: 

An ana ysis of t-ie numoe' and we gnted ,"ive'a-ge exeo se once ot 

e-no.oyee share opt or-\s z show-i oe.ow. 

2015 

en CHF 

En circulation au debut 
de I'exercice 

Ati'ibuees 

Lxercees 

LXO'-ees 

Annuiees 

En circulation b la fin de I'exercice 

Weigh ted average N u m b e r o f 
exercise pr ice op t i ons 

22,71 566 667 

2,50 -65 000 

• Prix d 'exerc ice N o m b r e 
m o y e n pondere d 'op t ions 

jWeigh ted average N u m b e r 
exercise pr ice of op t i ons 

44.46 273 000 

2,50 327 000 

Outstanding at start 
of the year 

Granted 

94,14 -125 000 

2,50 386 667 

2.50 

-

' 

-33 353 

-

-

•Ixeri: sed 

Laosed 

Cance.!ed 

22,71 556 557 Outstand ng at end of tne year 

Exer^ables a la fin de I'exercice 2,50 149 667 91,76 128 333 Exercisable at end of the year 



Les ootons exe-cees donnent uniquement droit S ia livraison des actons. 

•In 2015. le montant des cnarges nees aux paieme.nts fondes sur des 

actions est de CHF i 531 000 [CHF i 261 000 en 2015). 

Ootions exercised ody give l-ie right to receive sfiares. i he cost 

o ' share-ba-^en paymeht> was C ^ - 1 631,000 in 2016 (2'015: 

C-F 1.^61,00 J). 

20. DETTES FINANCIERES 

en milners de CH." 

Court terme 

Decouverts bancaires 

Umpoints obligataires 

20. FINANCIAL DEBTS 

2015 

13 468 

111 947 

c rooc 

Short-term 

Da-H ove-drafts 

3o-ids 

7 847 125 415 

Long terme 

Lmo'unts ooiigataires 129 417 

238 308 129 417 

Long-term 

3iyv.il-

Total dettes financieres 246155 254 832 Total financial debts 

Les emprunts obligataires se decomposent comme suit: An analysis of bond issues "'S shown oe.ow: 

Emetteur 

Compagh'e Fma-nce-e 
•^raditon SA 

Comoagne "inanoe-e 
""-adition SA' 

Comoagnie ririanoe'e 
T r a d i t i o n S A ' * 

Valeur n o m i -
Ann6e nale residuel le 

d 'emiss ion et en mi l l iers - , , ^., 
d 'echeance d e C H F ^ ° " P ° " « « « f ^ 

Year o f issue Outs tand ing ' ^ ° " P ° " ^ ^ t f j ^ f 
and m a t u r i t y face va lue 

CHFOOO 

2016-2022 O I" 110 000, 1.5% 

2013-2015 CHr 112100 3,5% 

Taux 
d ' i n te re t ! 

in terest 
rate 

Carry ing a m o u n t 
CHFOOO 

31.12.2016 31,12.2015 

1.7% 

2015-2020 Ci-iri29 30G'|'V 2.0% , 2,1% 
_ -~— ^^—\ 

3.7% 

129 417 

111 947 

238 308 241364 

Issuer 

..-0'n-;agn e - -lancie-e 
T'adit'O'i SA 

Comaaq-i^ • n^irice'e 
-adtohSA-' 

."omoaqn^e ~ '^artce-e 
Traditon SA'-* 

Dont montant re.mboursable 
dans ies 12 mois 

• IXirani renefcice. le Groupe a racheie une panie Oe cei ernprurt otJtigalsire pour uri moriiantlde 

O-if ^S'l '.X)0, i j f ier ie ie. ieCHF 3?00r)(erxes=niani(adrf(&e'i:een(rei3veieDf comptabieaifl 

fHi&'iiiracf"<!;ei.i=c:ooa"rvef';';..ii • : ieeniey iHi . '6e ' ;nc 'a iyesf i ; " - ie '«ar i^r -p£; l» '=;wi iaL 

" I n ^015. le GroiJpe a rad^eis ijne parile de eel emorufii ot^ligsiaiic pour un-'mortani de, 

• • - ,i/-' ip'iU, U','. rv iUUi-Cl '1 i y . l i o . f.i.»i:ii.,ii.jriiL(Jiri;.,f<i. •.i>l:;,i;iv'.iuj| O-'-tr iMk '. 

,1 « r li,',^•.^-1• -iT:"^c'^in'.i\^'':(', ,ir-<'f"rc.gi<i"'c.r:';(:-i;i';.esf'-fl",-ifrr5^^i; -rxnDK' ; f fi--,-..ii,-.',. 

Ill 947 Of v.'hicn amount redee-
maole wtn n 12 mo'ilnt 

' i^eCll^:^.lpredeen1KiparlC•J:l^i1b,;^cidulirlq ihev'S^r. in - j r^sr - r i i r io fCHr /24C.C0 A 

j^i^r^",; r ..'^.rw'"; '•?:i fcic' i^ ' ; ;'•,"• i i ' " ' ^ : i c r̂ ^̂ iw'" •" I T .^'j^vrfi-.j v . - i / ^ -i i^-r'ri.v-^';!.,-

dsS^nrdaiii^miHC-iiViti;! wAitx-fliii'.-'xUir.-liri Tu-wji^.nlri(irc-tc"ii'it^f iri.:iO'ii"'y<)irccf, 

' • irTrO'.b '.t 'TOK:I.:C"^Ki'i^r-vd!)sr.•. '-.n-it m.ifisri<<^yx.r:..''CHHi.Or-i.r:CO i|.:-.;ci 

. i 'Vl : l . ; . l r . , . ; ' | . i i J ,v.i•.u•;,^:rv.^•|,i^;1, r - ln- . i imvl . . | r . r , . . " i r - h-,-ir.-.n-i: .,i,.:^T-,.vi 

Au 31 decempre 2015, Compagme Fmanoere Tradition dispo.se de 

•^cMes de cre'Jit oour un moniani de Cl il-103 056 000ICVIF 2 986 000 

au 31 decembi-e 2015). Ce:les-ci n'ont oas ete utilisees au 31 decembre 

2015 et 2015. 

Availaolo credit I'acl.itic; al 31 December PC15 amounted to 

•CH I C 3 0 J 6 . 0 0 ' ; 2 0 1 5 CHI 2.986,000! which wcic unused a: 

31 December 2015 a-~d 2015. 

Lexoosition du Groupe liee aux --isques de liquidite de change et de taux 

d'lnierets sui les deltes financieies esl decrite cn note 30, 

he G'OUOS exoosu-e to iquidty -is-;, fo-egn currency -sK and 

ntercL-l rate nsl-. on hiunddl debts is oiscosed in Note 30. 

http://3iyv.il
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2 1 . PROVISIONS 21 . PROVISIONS 

Les provisions se decomposent comme suit: An ana.yssof orovrsons is shown oe.ow: 

en milliers de C H F 

Aul° ' ianv ier2015 

Dont moritarit Qu'i devrait &re r^gie 
dans les 12 mois 

r.pn.rnn^L1''r^trSl2^I : Provisions Provisions 

employment benefits ^ 

Va-atondeoenmetre 

Dotation 

Ut.' sai'on 

Dissoiuton 

Reevaiuation des regimes 
b prestations definies 

Reclassements 

Ecarts de conversion 

Au 31 decembre 2015 

l ^ n i montant qui devrait etre regie 
aans les 12 mois 

Va'atohde perimetre 

Dotatoh 

Utiirsabon 

D'ssoluton 

Reevaiuation des regimes 
b prestations definies 

Reclassements 

Lca'ts de corTversoh 

Au 31 decembre 2016 

Dont montant qui devrait §tre regie 
dans les 12 mois 

3 332. 677 

-1985, -12 607 

-105 

2 419 

-33 -9 

-180 -607 

1510 ,«.-.̂ 4 251 

-587 -922 

-41 

1948 

124, 131 

5 580 35 780 

•2 527 

-588 

2 503 25 604 

2 457 29 972 

c-i-"aao 

At 1 January 2015 

O/ whch amount thai sr>ould 
oe settled w'thin 12 m.oi iths 

C'lange m the oas s 
of-oon-jQlidation 

Reccyg-iised 

UserJ 

Seve-ser) 

Remeasu'ement 
of defined be^e'it plans 

R ;̂clsssî ca;ions 

Cu-re'icy translation 

At 31 December 2015 

Ofv/liich amount th.il srJOuld 
be settled witlvn ,•.-' months 

C'lange n the oass 
of co'isoiidaton 

i^ecog-iised 

Used 

Reve-seci 

Remeasu-ement 
of defined bc-"c'it plans 

Recia;i;ii'ca'.iO'-:S 

Co're'TCy transiat.oh 

At 31 December 2016 

Of wmch a-hount t'lat shou.d oe 
settled wiln n 12 montns 

PROVISIONS POUR PENSIONS ET RETRAITES PENSIONS AND POST-EMPLOYMENT BENEFITS 

Les provisions pour pensions et retraites sont constatees au bilan afin de 

couvr'r ies obligations du Grouoe e' ' matiere de regimes b orestatons 

jpfinics e; dautres avantages b long terme en (aveur du personnel. Lc 

detail de ces engagements est presente en note 22. 

Provisions for pensions and post-smployment benefits recogniseo 

h t'le oala-ice s-ieet cove- the G-ouos ooiganons a'smg irider 

d-jfirv:;;! b'ine''! pljrib o'i jve ( JS lo' o:'X'i I'^riy-lirm C'-'ployec 

be'-eliti,. Details ol tlie.e liabilities bie dlL-clo-.ed ri t loie 22. 
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PROVISIONS POUR LITIGES LITIGATION 

Dans te cadre de leurs activites. H arrive que des filiaies du Groupe 

soient impliquees dans des litiges avec des anciens employes suite S la 

resiiiaton de leur contrat de travail ou avec des sodetes concurrentes 

lo's de I'engagement de nouveaux collaborateurs. Par ailleurs. des 

procedures administratives peuvent etre menees b lenpontrc de 

filiaies par les regulateurs locaux, Au cours de Texercice, un montant de 

CHf 4 251000 a ete prcvisionne (2015: CHf 677 000), 

In tne cou'se of thelt bus ness activnes. the G-ouo's subsdianes 

may oecome nvolved in it gallon with fo-me' e.mpoyees over 

terminal on of tneir empoyment contracts, or w ih compel lo-s 

ove- the ni- 'vg of -lew e-np.oyees. Su-os'-d a-ies 'X\sy oe suo.ect to 

adm mstrat ve p-ocedures b-oug-it oy ,ocal reyuiato-s. A p-ovson 

of Gi r 4.251.000 was sel asde fo- tns pu-ocse du-'hg me yea' 

12015: GHF 6770001. 

Lecheance des sorties de tresore'ie relative b ces D'ovsons est mcei'taine 

car elie deoend de I'lssue des procedures enquestlon qui peuvent durer 

de nomoreuses annees. ' •'. ' 

L" tevriet 2010, une filiale du Grouoe a recrute un nouveau collaborateuv 

qu^ t'ava iiait auoa-avanl pour un ccnca-rent. Par la suite, ce concurrent 

a engage une p'ocedure d'arpitrage aupres de la Financial industry 

i^eguiatoiy Autfiority (î lNRA) centre ce coltaboraleur et ta filiale a New 

Yor.k, en ihvoquant en particulier une violation de contrat et I'mgerence 

de la filiale dans le contrat du collaborateur, Le collaborateur a.depose 

une demande reconventonneile contre ce concurrent, mvoquanl 

notamment une discrimination iliegale. 

~hr ti^^'i-q •"•' cash n i-.ows 'piaima to these prnyisons is rce-v^i'-

smce t '-•'/.. deoend o-i tne CTJteome of tne 'e evant c^ses v."i cn 

can .asiseve-a. yea-s 

In 'eb'uarv 201Q one of tne G-ouc's suosd a-ies -ecru ted a new 

emp.oyee wtio orev ously wo-ked fo- a co-noetilo- ~'ie compel to-

•jubsequenily -i.ed a- bitracion pr jceedings w ;f' ifie I inancal IndJS:I y 

Regulato-y Autho-ily (FIKRA) aga nst the emoloyee and the ^evv 

Yo'< suosid a'y c inc. n oarticu.ar o-eacn of cont-act a-id to-t ous 

r'terference w th cont-act. Tne ernplnyee f̂ fed a ccnte-cai '^ against 

the comoetito'S cia'-n ng. n pa-! cu.a'. un.awfu, disc- n-irnat on. 

Ln decembre 2016, la commisson de la FlMRAa conciu b la responsabiiite 

du collaborateur et de la fihale et s'est prononcee en faveur du 

co'^cunent. i;:n janvier 2017 la filiaie a forme un recours en annulalonde' 

la sentence a'b'traie auores de la Cour supreme de i'&at de New York. 

Le concurrent a oemanoe la confirmation de la sentence arbitrate. La 

o'ov^son constatee oa-' le Groupe, comorise dans Ies orovisions b cou't 

te-me au 31 decempre 2016, co'respohd au montant que le Groupe 

,uge aoo'OO'ie. Toutefois, les nformatons dispombles auourd'nu; ne 

oe-meitent oas de determ.ner avec certitude les sorties de tresorenes 

nui se oroduircnt h I'̂ ssue de cetie affaire e: ceux-ci pou'raien' .s'averer 

*inaiemeht supprieurs ou infeneurs b la provision constatee. 

In Dece-noe- 2016. the FINRA ^ane. found Ine emo.oyee and the 

suosid ary .laoie and entered an award n favour of the co-rioet to-

in Jjni^ujy 2017 ihc subs'did'y 'ilod a peiiton n :hc iuo-cmc 

Cou't of tne State o! New Yor< ir; vacate l-ie a-bitraton aA'ard. tne 

-esoondent as<ed t-iat me arbt'a. award oe uohe.d- Tne p-ov s o-i 

-er.:ognised by the G'Ouo a'ld mciuded u'lde- s'lo-I-te-m orcwsons 

at 31 Dec;emoe- 2016, s lo- ana-riou-n whc-i it deems app-op'iate. 

I lowe'̂ rer f 'om tne nfo'maton avai.ab.e at present, we ca'"inot 

<now with certainty what cash outflows will be reqj red at the end 

of tne case, and ihese cou.d u,i,mate.y oe hgne- o' owe- Vtan 

me recoch sed o-ovis'on. 

En avrii 2008. une sene d'actons ont ete lancees par d'anciens employes 

dun concurrent b I'encontre de ce concurrent. Uiteneurement/ce 

concurrent a lance une acton en justice, suite b fengagement de 

nouveaux collaborateurs aux ttats-Ums, pour empecher ces personnes 

de deputer leur activite au sem du Groupe. Cette action en justice a ete 

reietee par le tribunal de I'Etatde New Yorl< en juillet 2008 autonsant les 

employes b continuer de travailler pour ces filiates du Groupe, Par la suite, 

ce concurrent a depose une procedure d'arpifrage aupres de rautcite de 

SU' veillance des marches financiers (« FINRA ») b lenconue de filiaies du 

Grouoe et de certams employes b New York pour notamment rupture 

de coni-at el concurrence deioyaie. Les accusations oo'tees ont ete 

'e.etees oar ies oarties concernees et dans ce'ta'os cas des demandes 

reconvent onneiies ont ete deoosees 5 I'encontre de ce concur.'ent. 

Ln fev'ier 2015, :ous les litiges ent-e ces -iiale- du Grcjpe et certains 

emooyes d une oa-t. et ce concu-rent dautre oart. ont ete resoius suite 

b un 'egie-nent b I'am'able. "^outes les p-ocedures en cou's ont ete 

yeiiniiivcmehi abandonriees. Le mrontanl de ce 'eglemeni esl inclus 

dans ia ruorque des orovisions b cou't te-me au 31 decemb'e 2014 el 

a ete verse en 2015 

1-1 Aor.. 200S. some feme ' emu.oyees of a comoer to- o-'ought a 

se- es of .awsu <s aoa nst that riomoet.tor Suoseque-u.y, after -lew 

ernoioyees we-e h red by subs dia-ies of me G-ouo -i l-ie US m 3 

.competitor r.cd su t 10 prevent i.hcm f-om starting' r e r worn. Tne 

case was then iransfe-ed from ine \ ew Yo-< Slate Cou't in July 

2Q0S. afte- me court dened t-ie comoetitor aocicaion fo- an 

'ijunctori. Tne emp.oyees were a.lowed to continue wo'<ing fo-

these s JOS dip-r es. The comoeiltcr :hen filed ••^bitrat o - proceeoings 

w to the 'iriancia. ndustry Regulatory Autho'ity (•" NRA) aga nst 

tne G'OUOS suosda'es and a nurnoe-rj'e-rto.oyees n •\ewYo'<, 

c t ng n pa-t c r̂j.a' 0-each of co-it-act a-id unfa - comnet to-i The 

r..a''.fS in./olveri opcnsed thp •claims and r o ;n"erri,.3i'-'s wsie lil!=d 

aqamit tne corncet to-. 

n -"eb'L.'j'y '20V:'. all d ̂ pute;; belwee'i me G'Oups subwd a' es and a 

-lumne- of me • emnoyees on ihe one hand, and the ccnoet'to'. on 

theot'->e'. we-ea-ncao.^y-es'O.vedtn'-oi.ig'^^astiU.e-nent A..oe-idnG 

oroceed r,gy, -eated lo tnese eve-its •A'e-e J sm ssed w th n'e.udice 

and d scont nued. Tne amouni of rn s sef'lement was nc uded u'lde-

shor(-!e""n o"c>vis'.o-\s, at 31 Decemoe' 2014 a'ld was oaid n 2015. 

m 



PROVISIONS POUR IMPdTS TAXES 

Des 'iliales du Groupe ont fail I'objet de contr61cs fiscaux en 2003 et 

2006 oortant sur qes exercoes anterours. Dans ce cadre, eli'es ont rec;u 

des notiftcstions de redressemen; fiscal portant principaiement sur le 

traitement fiscal retenu pour certaines de ces provisions. Un jugement 

executoire est mtervenu au cours de Texerdce 2013. Celui-ci a fait 1,'ooiet 

d'une requete en interpretation pour laquelle une decision est attendue, 

Cn 2015. un montant de 2 527 QQO a ete utilise su'te b la cWture d'un 

dossie-. Les redressements signifies ont ete couverts par la constitution 

de orovisons dun montant de Ci-HF 2 457 000 au 31 decembre 2016 

(C- ir 2 503 000 au 31 decembre 2015), 

Lh 1 'etat des circonstances actuelles, le Groupe pense que ces controies 

fiscaux n'auront pasd'indde'^ce defavorable imoortante sur sa situation-

',nanctere en dehors des montanis p'ovlsionnes au 31 decembre 2015, 

22 . ENGAGEMENTS 
ENVERS LE PERSONNEL 

La majorite des employes de Compagnie Financiere Tradition beneficie 

de orestatons de relraiies octroyees par des tegimes b cotisaions definies 

dont les consatons sont mscri tes en charge lorsqu'elies sont encourues. 

; es eventuels montants 5 payer en fin de per;ode sont presentes dans 

la rubnque des « Fournisseurs et autres creanciers ». 

Les 'egimes 3 prestations definies concernent principaiement les 

employes du Grouoe bases en Suisse. 

_es co.laoo'ateurs en Su'Sse sont assures auores de rmstituton de 

D-evoyahce de I'emooyeur contre ies -sques de ve'llesse, d'mvandite et 

dedeces. Lmstituionde o-evoyancea la fo-meju-diquedune fondaton. 

L nst.tut on de orevoyance assume eiie-meme le r.sque ve^iiesse alO's 

que ies risques deces et mvaiiditSs sont reassures auores dune compagnie 

d'assurance. Les prestations de vieillssse sont dei'mies en lonction du 

solde des comptes d'epargne mdividueis (avoir de vieifiesse) b la date du 

depart b la retraite. La rente vieiilesse annueiie se calcule en muitipiient 

I'avoir de vieiilesse b la date du depart par le taux da conversion defini 

dans le regiement de la fondaton. Les collaborateu.-s peuvent prendre 

une retraite antlcipee au plus t6t b 58 ans rSvoius. auquei cas le taux de 

conversion esl reduit en foncton de la prolongation de (a duree attendue 

du versement de la rente et de i'avoir de vieiilesse moms important. Les 

collaborateurs ont en outre la possipilite de oercevoir tout ou pa't'e de 

la'ente veillesse sous forme de caotal. 

_es cofisat ons ordma'es de i'emp.'oyeur sont exo'mees en oou'cent 

du sa.a-e assure (selon rage) et versees sur ies avo"S de veiiesse 

ndivdueis. 

Subsda'es of me G-ouo u-ide-went tax -isoectons m 2005 and 

2006 coi/e'i'ig O'̂ evous years, "^riey -eceived tax ad ustn-ie-ii ri^f ces 

n tms -esoect. mam.y conce-n ng thei' tax treatment of some o' t'lese 

O'OV sons. An enfo'ceao.e deds ori was -eceived 'i 2013 a -not o'l 

[n'ih:Prpretntionw.Ti:"onft.r,dand :hi';is-:urrent.y .iw.iitinq,ir.,.i'"q. 

C r-2,527000 was used n 2015 after one of t-ie cases was dosed. 

the t3x adiustrnertt^ were coveted by urov't:, cr^s of C-i- 2.4b/(JOO 

at 31 December 2015 (2015 C I" 2.503,000). 

Tne way th ngs stand at oresent. t-ie G-ouo does not oe.ieve that 

these -.ax audits wiif negatively impact ils ^"snca iituation to any 

significa"! extent beyond the amouhis alreacy covered by me 

o-ovsio'isat 31 Dece.moe' 2016 

22 . EMPLOYEE BENEFITS 

The -ctircmcnt anc post-c^-pio^mcn! benefits •O'mos: CompaqniC 

Hr-d'oiere lad I O'l ^-''p.oyeesaie msjred ume- defined co'iTiPulor' 

p.ans- Cont- out o'ls to these p.ans a-e 'ecog'used as an exoense 

w'le-i tney are due. A.-y amou-ifs to oay at the e-id of tne pe- o6 

are oresented under '"-ade and other oayao.es'. 

Defined benefi: schemes are coni'^ed ma nly to Gro j p employees 

oased n Sw tze-land. 

Employees in Swi:zerland <"i-e •nsi.ire;i w m t-̂ e emr^it^ye'"-oca.paliora: 

bene'iU- mstiluion l.„.' -ei le'r.eni,, oealfi and diL.aoility cove- f hi; 

occupat o-al benefits i - i l "ui on t;-ke; -.he legal form of a foundation. 

|- iisiires the risk;; •-( retiremenl henpli-,s 't-e I and r=in^ij-ps its death 

and disob•• 'v -sk w:h an inst iran-o company. Rn-nmi-^nt hcnr^fit-, am 

ditint'd on Ihe basii oi the .nuivid./a.'s (elir-i^rnci sjvmy.i o_counl 

ba.ance (-etremeni savmgs caoital) at the ret-ement date Tn^ 

annua, reti-eme'it oe'ison is ca.culated by multio.y ng me 'et renie'H 

savings capital at the retirement date ny ;nsc'"'ve-sionratedalinec 

•n thefoundatons pens Oh olan rules. Cmo.oyees may oot tota<e 

ea-ly -et rement f-om age 58. m wmch case t'le co-ivers on rate 's 

reduced o'oport-'cna..y Co ta<e account of tne exoected -ncrease n 

me duration of pe-is on oaymentsand t-ie lowe- -efrement savings 

caona.. ilmployees a.so nave tne ooton of ta<in5 all or oa-t ol their 

'et-eme-it pension as a umo ',um 

I'he e-noiove-s o'a'i-tar y co ' i f ntjcons a-e exo'e'^'ied as a r,e'C':"it.'ige 

oi me Qprisic-iao.e s,':iia-y (acceding to age; a-id a-e oad ^nto me 

'idvipua. rel -e-ne-it ;-iccc>u-its. 

La ooitique d''hvestissement de I'mstitution de prevoyance se fonde sur 

."object'/ de real'ser un rendement qui. assooe aux cot'sstons versees. 

smt s-.̂ ^sant pour garder un conirole ra'sonnable sur ies differents 'isques 

oc financement du regime, Lescoriseilleisen placemem, nommes par 

le Conseil de fondaton, sont charges de determiner la ponde-aton 

des categories d'actifs et les allocations cioies, lesqueiies sont .-evisees 

periodiquemenf, I'allocation effective des actifs est determm^e par une 

se'ie de conditions ecoriomiques el de marche et en consideration des 

'isques specifiques aux categories d'actits. 

The inv=s-.--eni p-olicy of '-he occ..p3tio^a, behefi:i nsti:jtion aim;; 

at acn ev rig a ta'get 'etwn wn<ch, comd'ted w in confiout ons oa d 

to-'-c foundation i-; sufficient lo ni.intain r.̂ as'>-,.̂ ;b.o ronrtol nvc 

tne oens.ori oia-i s furid -ig r-sks. "ne -ivestment advise-saooo hied 

oy me Penson 3oa-d are -esoonsio.e for determining tne weight ng 

of l-ie various asset casses and t-ie ta-geted ai.ocat'o-is. wmch a'e 

-evewed oerod.ca.iy Tne actua. asset aiccavon is det^rm -led 

by a se-es of economic and ma-kei .::ondition5 and lakes ••n̂ o 

consider atiorI tfie specirc r •>.. o' the as^ei da^jei. 

r\5 



rn 2016, une modification du regime de prevoyance en Suisse a entraine 

la constatation d'un produ-t de CHF 2 184 000 au connote de resultat. 

Les autres avantages 3 long terme concernent essentieilement des 

employes de filiaies du Group? au Oapon qui onl la possibilite de differer 

le verse.ment d'une partie de leur remuneration jusqu'51'age de la retraite 

ou de leur depart de la sodete. 

Les orovisons pour pensions et retraites se repartissent com.me suit: 

en m^LiersdeCH 

Reg mes a prestations definies 

Autres avantages b long terme 

Total des provisions pour pensions 
et retraites 

A c-w-ige -1 tne oens'O'i scheme r, sw tze-land n̂ 2016-esuited 'i 

-eccg-ntO'iof ricon^ieofC l-" 2,184,000 m me nco-nesiateme-it. 

The other lo-^g-term bene'^ts ma nly concerned employees of 

the GrcuD's suosda-es n japan, vi/ho can dele- t-ie oaynent oi 

oart of thei' -emunerat on unt 1 -et -e'neni age or unt, mey .eave 

the Company 

^rov sions fo' pensions and post-emplov'^e-'l be'^efils a'e oroken 

dov/n as fclows. 

2015 C-i-OOQ 

12173 Defined hen^̂ .fil p.ans 

4 356 ylhei ionq-ierri benei is 

Total provisions for pensions 
and post-employment benefits 

Les charges liees aux regimes b prestations et cotisations definies sont 

presentees dans la rubrique « charges du oersonnel ». En 2016, ie 

montant des charges liees aux regimes b cotisations definies est de 

Cl IF 4 439 000 (CHF A 280 000 en 20tS), 

PROVISION POUR DES REGIMES A PRESTATIONS DEFINIES 

Act i fs et passifs comptab i i i ses au bitan 

en ml-e'sdeC'^l ' 

Valeur actualisee des ooligations 

Juste vaieur des actifs des regimes 

Engagements nets des regimes 
a prestations definies 

Exoense relate-o ,o defined benefi: and de'ir'ed conliibulion plans is 

shewn under "Staff cos".s'. In 2CL6 expenses for defi-ed confibution 

olans amounted to C' I ' 4.439.000 (2012: C- IF 4.280,000). 

PROVISIONS FOR DEFINED BENEFIT SCHEMES 

Assets and liabilities recognised in the balance sheet 

2015 000 

47124 ^resent value of ooiigatioris 

-34 951 'air vaue of p.an assets 

Net defined benefit, scheme liabilities 
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M o u v e m e n t de la va leur actual isee des ob l iga t ions Movemen ts in the present va lue o f ob l iga t ions 

en milliers de CHF 2015 000 

Valeur actualisee des obligations au 1='janvier 47124 48 030 Present value of obligations at 1 January 

dont obligations financees 

non: oPIiqatinns non financees 

Cout des sehrices rendus 

Coi'it financier 

(Gains) / pertes actuariel(le)s lies b I'expenence 

(Gams) / pertes actuariel(le)s sur ies hypotheses 
demographiques 

(Ciains) / pertes actuariel(le)s sur les hypotheses financieres 

44 439 

3 591 

1678 

760 

1737 

'Jl v/hich funded obUgations 

O'-'VhiCh no.''.-fundcdciy.'g3::ons 

Cur'ent se-voe cost 

r na-ic a. cost 

Actuarial ex'oe'ence icans)/losses 

-1248 Actua'a. (gainsj/losses on demograohc assumptions 

2 154 Art larii-T, (qains)rlOii.ics -̂ h ftnancit^;. ass.,mr/ions 

Cotisatohs des employes 

Prestations versees 

Gouts des servoes passes 

Reclassements 

i-ca'ts de conversion 

481 

-5187 

-291 

Cnio.a/ee conf buinihs 

Ren,^fi: paymenis 

=ast se '̂-cie costs 

R£clai$i'ica:iO'is 

2u'ren<:.y translation 

Valeur actualisee des obligations au 31 decembre 48 192 47124 Present value of obligations at 31 December 

aon: obligations financees 

dont obligations non financees 

44181 

2 943 

Of wPich landed obiigB-..ons 

O- which nor-funded c.hl'ga-:on.: 

Mouvement de la juste valeur des actifs des regimes 

en milliers de Cl-fF 

Movements in the fair value of pian assets 

2015 c rooo 

Juste valeur des actifs des regimes au 1 " janvier Fair value of plan assets at 1 January 

Rendement attendu des actifs des regimes 

Gains / (pertes) actuar!ei(le)s 

Colisalons des employes 

Cotisatons de I'employeu' 

D.-estatons versees 

Frais d'administration 

Ecarts de conversion 

481 

234 

481 

687 

-4 784 

-72 

-56 

Ixoecied 'eiu-i o-i piari assets 

Acluar's: ca ns/(losses) 

Crno.ovee coril-butons 

Imoioyer cont- butions 

n^n.^fil p,-,/men-s 

Adm nistration costs 

Cu-re-icy translation 

Juste valeur des actifs des regimes au 31 decembre 35 730 34 951 Fair value of plan assets at 31 December 

Le Groupe estime b O- f 856 000 le montant des cotisaions liees abx 

regirries a prestations definies pour I'exeidce 2017 ' . .' 

The Giou!„' est mates Ihjt conlripjUons lo co paid o oc'mcd ocncfit 

o.ans in 2017 wil. arnount to C' IF 856.000. 
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Juste va leurdes act i fs par na ture expr imee en pourcen tage ' Fair va lue o f asset classes as a percen tage 

d u t o t a l des act i fs des reg imes 

en % 

Actons 

Oolgatons 

immoQiliers 

Confats d'assurance 

Liquidites 

Dvers 

o f t o t a l p lan assets 

2015 

260 % 

48,0 % 

172 % 

1,4% 

5.0% 

2.4% 

100,0 % 100,0 % 

in% 

iiqu ies 

3o'ids 

Real estate 

ihsu-ance -contracts 

Cash and casn equwaienls 

Oth,er 

Les olacements en actons et obligations sont essentieilement investis 

au travers de fondanoris de placements et sont en majorite cotes sur 

un marche boursier actif. Les autres categories de placementsne sont 

oour la plupart pas cotes sur un marche boursier actif. 

In-zestmenls in slocks and conds a'C mostly mradc throj.-^- n /GSimcnl 

foundations and me ma;o- ty a-e 1 sted on an act ve stock mai kel 

""he othe- investment categories for the most pa-t a-e not .isted on 

an active stoc<ma'<et. 

Ecarts actuariels des regimes a prestations definies enregistres 
dans les autres elements du resultat global 

en milhers de C-ll 

Ecarts actuanels sur ies oassifs des regimes 

Aiustements ses b ;'exoe-^ence relatifs aux passifs des 
regimes 

Ajustements ies b lexpenence relatifs aux actifs des 
regimes 

Gain /(perte) sur la reevaiuation des regimes 
a prestations definies 

A c t u a r i a l ga ins a n d losses o f d e f i n e d bene f i t p lans 

recogn ised in o the r comprehens ive i ncome 

2015 

-916 

-1737 

234 

-1948 -2 419 

C-f"000 

Actuarial ca ns(/los5es) on oa-l .lab litres 

Lxcc-'tence ad-ur.t'ne'iison o.an ablites 

Exoe- ence ad ust ments on olan assets 

Gain/doss) on remeasurement 
of defined benefit plans 

Charge comptabilisee au compte de resultat 

en milliers de CH*̂  

Gout des se-voes 'endus 

Charge d'mte-et riet 

Gout des servces oasses 

r̂ais d'admimstraton 

Cout /(produit) des regimes a prestations definies 

Expense recognised in the income statement 

2015 c- r 000 

1678 Cu'-en! se'V ce co-ii 

279 \e t nte-est ex-jense 

Past se-voe cost 

72 

-329 2 029 

Adm nistraton costs 

Cost/(income) - defined benefit plans 

en milliers de CHF 

Rendement effectif des actifs des regimes 

2015 C^"000 

Actual return on plan assets 
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Principales hypotheses actuarielles Main actuarial assumptions 

en% 

Taux d'actualisation 

Augmentatohs ftjtures des salaires 

2015 

1,14% 

1.20 % 

in% 

Discount -aie 

-utu-e salary ncreases 

Tables de mortality 
, esperance oe ve e.-t prise en r:ompte nans ies e,ngagpments definis 

SU' la oase de tables de mortaiite du pays dans lequel le regime est 

situe, Des tables generalionnelies. pe-mettant de modeiiser revolution 

futu'e de la mortaiite. ont ete utilisees au 31 decembre 2015 et 2015. 

Mortality tables 
I ife exppciahcy 1= vi^en i"ln ?,cco\in: m lar.litie; nefined on ihe 

basis of morla. ty tab.es for i-ie count-y i-i w-ioh the can ooe-ates 

Ge-ie-at o-ia. tab.es. wh cn rrode- futu-e -no'la.'ly fends, were used 

at 31 December 2016 and 2015 

Analyse de sensibi l i te 

Limpact sur le montant des engagements des regimes b prestations 

derinies au 31 decembre 2016 et 2015 d'une augmentaiion ou diminution 

des principales hypotheses actuarielles est presente ci-dessous: 

Au 31 decembre 2016 
en milliers de CHF Increase 

Sensit iv i ty analysis 

The impact of an rncrease or oecrease in the main aciua-iai 

assumptionso" defiled benefil pan iaoiiliesal 31 December 2016 

and 2015 is as fo.,ows: 

Decrease 

laux d'actualisation (variation de 0,5 %) 

Augmentations futures des salaires (vanaton de 0,5 %) 

At 31 December 2016 
C'TOOO 

Discoii.nl -ate (0.5%va-ato'i; 

Future s;i.a"/ nc'ea.ses (0 5% var at on) 

Au 31 decembre 2015 
en milliersde CHF 

Taux d'actualisation (variation de 0,5 %) 

Augmentations futures des salaires (v3r:ation de 0,5 %) 

Augmentation 
Increase 

-3 348- • 

/ ' ' l72 

Diminution 
Decrease 

3 864 

-129 

At 31 December 2015 
c rooo 

Discount -ate {0.5%va-3tiori; 

Future baB-y i-iceases (0.5% •va-aton) 

Cette analyse repose sur rnypothese que toutes les autres variables 

demeurent constantes. 

• n s ana.ys s is oased on t-ie assumption mat all othe- va- ab.es 
^eman ccnstant. 

Duration des obligations des regimes a prestations definies 
.a du-afioh moyenne ponderee de i'obiigation du reg-me b p-estatons 

oeiinies pour les employes du Groupe en Suisse esl de 1',' annees au 

31 decemore 2016 (18 annees av 31 decemb-e 2015), 

23. FOURNISSEURS ET AUTRES 
CREANCIERS 

Dura t ion o f de f i ned benef i t ob l iga t ions 

Tne -JVC a-'icd average d^.-ration o' the dcfi'^cd cccfi", obi ga.on 

i-yr G'OUO emo,oyees m Sw izenand was 17 yea-s at 31 Dece-nber 

2016 12015:1« years). 

23. TRADE AND OTHER 
PAYABLES 

Cette rubnque se decompose cornme suit: 

en milliers de CHF 

Dettes iiees aux activites de teneur de comptes 

Dettes liees aux activites en principal 

Charges b payer 

Dettes envers ies parties l-ees (cf note 27) 

Autres dettes b court terme 

An ana.ys s of lh s item s snown oelow: 

2015 

24 525 

225 875 

113 121 

2 287 

47 857 

CH- 000 

Payaoies 'e.ated loatoount hoder actr '̂t•es 

"avaoies 'e.ated tomatcie'd O'̂ hcoa acivties 

Acc'ued .aoiiities 

^e.ated Oti-ty r^yaoles (\ote 27; 

Otne-sno-t-term payao.es 
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Lexoosition du Groupe uee aux risques de liquidite, de change et de taux 

d'interets sur les fournisseurs et autres creanciers est decrite er̂  note 30, 

24. IMPOTS A PAYER ET A RECEVOIR 

Au 31 decempr^ 2015. ies •moots b oayer consoiides de Comoagme 

Fnahc^e-e Tradton seievent b C-F 11 708 000 contre O l ' ' 10 212 000 

au 31 decemb-e 2015-

Les -.mpots b recevoir dun montant de Cr-iF 5 780 000 au 31 decembre 

2015 contre CHf 7 878 000 eu 31 decembre 2015 sont principaiement 

cohstitues dacomptes d'lmpOt verses par des sooetes du Grouoe, 

25. INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES 

Aux 31 decembre, la juste valeur des instruments financier s derives se ... 

decompose cornme suit: • . •, •.' •ii-i 

eh miilie,-s de O- IF 

Assets Liabi l i t ies 

Contrats de cnange b terme 
SU' devises 

Swaos de taux d'mte.-ets 

• he G-ouo's exposu-e to i quid ty 'is<, fee gn currency - s'< and 

nte-est -ate 'isk on trade and ol-ier payao.es is disclosed n Note 30. 

24. TAX PAYABLES AND RECEIVABLES 

Coh'soidated tax O/ayao.es at 51 ^'ecemoe' 2016 a-nou-iied to 

c-(- II /jc.ooou-'i:!:-. ::HI- lo.^i^coo;. 

~ax -ecevao.es of C-\~ 6,^80,000 at 31 Dece-noer 2016 12015: 

Ci I"" 7878.000) cons sled 'riam.y of tax n.sta.menis oad by Grouo 

companies. 

25. DERIVATIVE FINANCIAL 
INSTRUMENTS 

The fait value of oei valive financial insi-umen:; ai 31 Decembe' 

s ana.ysed beow: 

2015 

Act i fs 
Assets 

Passifs 
Liabi l i t ies 

c-r 000 

27 1090 
FonAra-rd fo'egn exc-ia'ige 

corifacts • 

240 interest 'ate swaos 

26. CONTRATS DE LOCATION SIMPLE 

Ungageme-hts futurs mmimaux 'elanfs b la oerode contractueile non 

-esiiiabie: 

26. OPERATING LEASES 

Futu'e mm'.-num ease payme-its unde- ndn-canceliao.e ope-atinq 

.eases fo' each of t-ie fdowin-j oe-ods a-e: 

enmiliie'sdeCi-iF 

A moins d'un an 

"rit-e un et cmg ans 

SuoeneurS onqans 

2015 

18 056 

. 41196 

C - r 000 

_ess tnan 1 yea-

Between 1 and 5 yea-s 

5456 Ove- 5 vears 

Engagements futurs minimaux 58 726 64 718 Minimum future lease payments 

Ces engagements de locaton non portes au bilan concernent 

orocoalemeni pes bureaux que rouent les sodetes du G-ouoe. Les 

montants mdiques se rapoortent uniquement b la penode contractueile 

non resiuabie. 

"nese .ease com-n tmients, wnoh are not car- ed on tne oalance 

sheet, '"'ainly CO'"CCMI OI'.L-;: i.jriuls l̂ or Group -^.ompjnics. Mo 

a'nounls snow'i -elate to the non-cance iaole oenod o-i.y. 

i_es charges de location simple se montent b CHF 16 378 000 pour 

I'exercice 2016 (2015: CHF 19158 000) et sont mcluses sous i^rubnque 

« Autres charges d'exploitation ». ,"' , • 

Ooe-at 'ig lease expenses i-i 2016 amounted to C I- 16,578.000 

(2015: Ĉ  ir 19,158,000; and a-e i-icluded under "Ome- ooerat ng 

exoenses'. 

http://-ecevao.es


27. OPERATIONS 
AVEC DES PARTIES LIEES 

NATURE DES FONCTIONS DES EMPLOYES CLES 

27. RELATED PARTY 
TRANSACTIONS 

NATURE OF DUTIES OF KEY MANAGEMENT STAFF 

_es e-noloyes cies comp-ennent les membres de la Direction Generate 

du G-oupe, Leurs fonctions mcluent le ,mahagemeht de i'ensemble des 

equpes operationnelles dans les differentes zones geographiques'du 

Groupe amsi que des fonctions de direction, ''': 

REMUNERATION DES EMPLOYES CL^S 

en milliers de CHF 

Salaires et tonus 

Ootons de souscnption d'actions 

Avantages en nature 

i <ey managernehl oe-sonne. cons st of the memioers of the G-ouo's 

• -Ixecut ve 'Board. The r dui es e-icomoass managing ai. ooe-almg 

tearns across the G-ouo's var ous geograo-i cai zo-ies. and executive 

' management functions. 

'• KEY MANAGEMENT REMUNERATION 

2015 GH-" 000 

11268 Sa.aries and bo-iuses 

1248 Sha'e options 

Oe"e*!lsiri <i--d 

Fn 2016 et 2015. les employes cies n'ont requ aucune remuneration 

sou> forme d'avantages postereurs b lemploi. d'indemnites de fin de 

contrat de travail, de paiements sous forme d'autres avantages b court 

et long te-me. 

No compensaton in :he form cf pcst-ernoloyment benefits 

tprminati-hh henef ts, or other fo-m -"f shnr:- or Ir^ng-'erm, payment-

was rer.:e.ved oy <ey manageme-u pe-sonne. n 2016 and 2015. 

En 2016. Compagnie Financiere Traditon a octroye 10 000 optons 

de souscription (305 000 options en 2015) b des mernbres de la 

Direction Generate du Groupe Uh montant de CHF 1 581 000 (2015 : 

C H F 1 248 000) a ete constate au cours de i'exercice b litre de charge 

'eiative aux paiements fondes sur des actons relatif aux employes cies. 

Ir 2016. IC.GOO snare ootions -/verc g-antod to mcmoc-s of ;-ic Group's 

iKeculve Boa'd (2015: 505,000). An expense of Cl r 1.581.000 

(2015: Cl I-' 1,248.000) was recognsed -i respect of sha-e-oased 

oay-ne-its g-a-ited to <ey -na-iagernent oe-sonnel 

CREANCES SUR LES PARTIES LIEES 

en m'liiersde CHF 

Non courant 

Creances sur ies emoioyes cies 

RELATED PARTY RECEIVABLES 

2015 rooo 

Non-current 

^ecevaoies from -rev mar-oqemeni oersonnel 

Courant 

Creances sur les societes associees 

Crearxes sur les coentreonses 

C'6ahces sur TactionrTaire et les sooetes nees 

C-earxies sur ies emoioyes cies 

Current 

222 Receivab.es f'om associates 

1832 ^ece vaoles frorn omt ve-itures 

^ece vaoles frorn sharei'io.der 
arid assoc ated comoanies 

1388 Receivab.es f-o-r* ^ey ma'iageme'it pe'sonne. 
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DETTES ENVERS LES PARTIES LIEES RELATED PARTY PAYABLES 

en milliersde CHF 

Courant 

Dettes envers les sooetes assooees 

Deltes envers les coentreDrises 

Dettes envers I'actionnaire et les societes Hees 

2015 c rooo 

Current 

-ayao.es to asscx ales 

1781 ^ayab.es lo jOi-it ve-uures 

504 Payaoies to sna-enoide- and assoc ated con-ipan es 

i.es rubtiques « Creances sur I'actonnaire et les societes liees » et« Dettes 

envers I'actionnaire et les societes itees » comprennent rensemble des 

creances et dettes de Compagnie Financtere Traditon SA et de ses 

filiates vis-5-vis de leu' actionnaire majoritaite ultime. VIEL el Comoagnie 

-inance. Pans, et oes filiate- de cette soctete. 

'Keceivao.ii;s fro-'n shiaronoid<y and asscoaieo comca-cs' a-id '-'syables 

to snarenolder and associated comoanies" include a., -ece vaoles 

and oayables due to o ' by C^o'npag'i e - rianciere ~rad ton SA. and 

ts subsidaresin 'esoed of tne r u.tmate mao'iiv shareho.de' VG. 

et Comoagnie-Finance. Pa-is. and suosdia-ies of tnat company. 

TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIEES RELATED PARTY TRANSACTIONS 

Ln decemb'e 2016, le Grouoe a cede une oartie de sa oai^o oat on dans 

Ga.tame,com b une pane Hee pour un montant de CHF 4 373 000 (cf 

note 9). generant une plus-vaiue de CHF 441 000 presentee dans les 

autres oroduits d'exploitaton (ct. note 2). 

in Def:emye' 2016, t-ie G-oup sod oan of 'ts 'icd'-ig m Gaitame. 

com toa -e.ated oarty for a cons de-al 0-1 .•:;l C - r 4.373.000 iNoie 

9), qene-atmq a qa n ot Ci I" 441.000 which s p-esented u-ide-

'Olne- ooe-al'nc ncome" dXcte 2) 

Compagnie Financiere Tradition SA a renouvete ie 1" janvier 2013 un 

contrat de bail b loyer d'une duree non resiliabie de 5 ans avec une.soctete-, 

aooartenant b son actionnaire ultime. Lh 2015, une charge locative ddn;^ 

mohtant de CHF 950 000 (CHF 960 000 en 2015) est constatee sous 

la -ubrique « Autres charges d'exploitaton ». • 

On 1 Janua-y 201.3, Cornoagme "mancte-e "radition SA -eriewed 

a 5-/car no--cancellable lease with a company c;wncd by ils 

u.t mate si-iareho,de-. in 2016, a rental charge oi CH- 960.000 (2015: 

-CHf 960,000) was tecog-ised undei "Ol-̂ er Gperaiing expenses'. 

GARANTfES ET ENGAGEMENTS CONDiT tONNELS 

RECTUS DE PARTIES LIEES 

GUARANTEES AND CONDIT IONAL COMMITMENTS 

FROM RELATED PARTIES 

Lors du tachai des actions de Compagnie Fmanciere Tradiion SA deienues. 

oa' Banque Paiias Ste-n. VIEL et Comoagnie -inance s'est engagee b 

cayc- a Compagnie Financiere Tradition SA et b ses ftfalcs la difference 

ent.-e le montant totai des c-eances sur Comioar et 3anque Pallas Stem, 

el ies dividendes de liquidation qui seront encaisses par Compagnie 

Financiere Tradition SA et ses filiates au litre du recouvrement de ces 

memes creances. Le solde total de ces creances, garanti par ViEL ef 

Gomoagn'e Finance, maison-me^^e de ViEL b Oe. a ete contre-garanli 

par VIEL 6 Cie 

When VIEL et Compagnie-Finance purchased Ihe shares of Comoagme 

" nanc e-e ~rad 1 ori SA ne.d oy ['a- '̂que -"a.as Ste"i 1 unde'too< 

tc oay Comoaon e ~nanr:e'e. ^-ad t on SA and is suys d a- es the 

dillereriLe beivveen a;.jyiegat= -ecdvad^.-..- d-̂ e irorn Corr.ioar ijn:; 

Sanque ^ai.as Ste-n and t-ie iiqu -dat on dv dends to oe received Py 

Cornoagme Fina-ic ere ""raditon SA and its subsidiar es m -esoect of 

sucn rece vab.es. The iota. ba.ance oi tnese -ecevabies, gua-anteed 

oy.V-EL etComioagme-"mance. oa-enl company of V L_ bC'e was 

counte--guaranteed by VII_ b Cie. 

Get engagement porte sur le montant des creances declarees par 

Compagnie Financiere Tradition SA et ses filiaies lors de la mise 

en redressement judidaire de ces deux structures, soil un total de 

c'JR 15 444 000. VIEL et Compagnie Finance executera ce: engagement 

oe payer des versemeni par Banque "alias Slem et oar Comipar Pu dernier 

divdehde de liquidation se raooortant aux creances susmentonnees. 

~nis underlay ng 'e.ates to rece vaoies of EU^ 16,444,000 decia-ed 

oy Compagne Fna-iriie-e ^-adt-on SA and us subsidia-es at the 

time Corn pa- a-id Ba-ique ^aiias Stern went nto rece-versn-o. V I_ 

et Comoagne-f-iance w.i oerform tms u-iderta-<ing when the:ie 

•wo entities p.-.y the fina. I.q.iioatic- div de-d m .-.nnneriion wi:h 

these receivab es 

Entre 1999 et 2016, Compagnie Financiere Tradit-on SA et.ses filiates' 

ont -egu des -emoou'semenis oarteis de la oart de 3anque Pallas 

Stern et Comoar, .oortant le toiai des d'Videhdes chirograohaires;oeri;us 

deou s la I'qudaton de ces socetes b 91,0 % des c-eances declarees 

(sans changement par rapport b I'exeroce precedent). Les creances 

'esidueiles de Compagnie Financtere Tradition SA et de ses nlrales 

s'etabiissent ainsi b CHF 2 108 000 au 3] decembre 2016 (CHF 2 112 000 

a.; 31 decembre 2015). 

Between 1999 and 2016 Comoagn e " nanctere " -ad ton SA and 

ts siiosda-es -eceived oa-t a. -eoay-nents from Gar-jpue Pa.ias 

Stern and Comioa-. ormging tota. unsecu-ed divden-ds receved 

snce me Iqu'dat on of tnese comoan es to 91.0% or dec.ared 

-ecevabies (tihcnariged from tne oreuous yea-) The G-ouos 

-ema n ng -eceivao.es amounted to C' ir 2,108,000at 31 Decemoe-

(2015: C i r 2,112.000) 
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CONSOLIDATION DE COMPAGNIE FINANCIERE 

TRADIT ION SA 

Cornoagme Fmanctere Tradition SA fait i'objet d'une consolidation dans 

ies comptes cohsondes de VIEL b Oe dont le stege social est situe au 

9 oiace Vendime 75001 Pans. 

28. OPERATIONS HORS-BILAN 

TITRES A LIVRER ET A RECEVOIR 

en milliers de CHF 

"•tres b livrer 

"it'es b recevoir 

159 624 504 

159 624 056 

_es t tres b livre' et b recevoir refieient les ope-aticis de vente et 

d'acnat de M-es intees avant le 31 decempre et depouciees aores 

cette date, dans ie cadre des actiVites en or.ncioal reairsees oar,ies 

soc etes du Groupe, 

29. GESTION DU RISQUE FINANCIER 

Le Groupe est prindpalemeni expose aux risgues financiers suivants : 

CONSOLIDATION OF COMPAGNIE FINANCIERE 

TRADIT ION SA 

Cumpayie Fina-'cieie iiaJiti';/' SA 'j coiis..i.i(Ja:ed in tne hiiancidl 

statements of VIFL b d e whose registered office is at 9 place 

Vendpme, 75001 ^aris, 

28. OFF-BALANCE SHEET 
OPERATIONS 

COMMITMENTSTO DELIVER AND RECEIVE SECURITIES 

2015 000 

155 596 069 Co-rimit-vients to de.'Ve- secu- ties 

155 590 664 Co-nmitments Ifj rece ve secu-'ties 

Comm iment; ;o oel ver anr, receive -ecjri le- -ef ect bi.-y ana se I 

ooe'alions on secur̂ t̂ es entered r-ito oefo-e 31 Decemoe- and 

closed out alter tnat date, n conneclo-i w tn the matcned o-mcioa: 

act vit es or Grouo co-npcimes-

29. FINANCIAL RISK MANAGEMENT 

Tfio Group is cxpcsco to ttircc mdri Lyocs ol i "ancia. lisk 

- risque de credit 

- risque de liquidite 

- nsque de marche 

- ced t r s'< 

- Iiqudity-s-r 

- ma-<et r sk 

Des nformatons sur rexpositon du Groupe b chacun des nsques cites 

c-dessus. ies objectifs. oolHique et p'Ocedures de geston du risque, 

ains que les methodes utilisees oou' ies mesurer sont o-esentes dans 

;a secton « Gouvernement dentrepnse » en pages 23 b 27 

Dela Is of 1-ie G-ouo's exoosure to eacn of tnese r sk a-eas, ts ris< 

•'ria-iagement ob,eci ves, oo. cy and o'ocedures a'ld tne rnetnods 

ruses to measu-er.s< are dscosed n the Co-oo'ateGove--iance 

sectoh on oages 23 to 27 

GESTION DU CAPITAL CAPITAL MANAGEMENT 

Les objectifs du Grouoe au •'•'f/eau de la geston du capital son; oe ma^ntenir 

ij!) niveau 'Je capitaux propres sufhsanl aiiri d'assure^ la coniinuiie des 

operatohs et d'apporter un retour sur mvestissement aux acionnaires. 

Tne Group s capital m.onagcmcht Sfa'cgy aims to maintain iu f f i dc l 

equity to ensure operat ng cont nuity a-id produce a retu-n on 

investment fo- sha-ehoiders. 

Le Conseil d adm.imstraton effectue le suivi de la rcntaoilite des capitaux 

oropres qui esl defini par la relation enire le tesullal net d exploitation 

et les capitaux propres. nets de la part attnpuables aux mterets non 

controlants, Le Conseil d administration effectue aussi le suivi des 

dvdendes verses aux acionnaires. 

The B'̂ arn of Directors -^onlrors return on equity which i-, ripin^-r-. 

as the rato of net ope'at ng mcome lo snaie'io.ders' equity, 'let 

of the sha'e of rion-confo;^ -ig -ite-ests The Qoa-d aiso -nonitor? 

div dends oaid to sha-ehoider<. 

Le GrOupe g6re (a structure du capital e; y apporie des 'eclificatoos 

en 'onctioh des variations de I'environnement economique. Afin de 

mamtenii- ou d'ajuste- ia structu-e du capital, le Grouoe peut soil ajuste' 

le montant des d'vdendes distr.pues aux actonna'res. rembou'se' du 

caoita: aux actonnaires, emettre de nouvelies actons, ou vendre des 

act fs oour 'edu're le montant des dettes. 

Tne G'OUO manages the caoita s'-uclu'e and ma-ies adjustmenrs 

m the ligni of changes n eco'iorn c cond t oris, n order to ma main 

o' ad.ust the cao to! st-uctu-e, the G-ouo may adiust dvidends oa d 

to sha-eholders, -etu-n cao tal to snareno.de-s, ssue oew snares, or 

se., assets to -educe deot. 

En 2016, ll n'y a pas eu de changement dans laooroche du Grouoe en 

-eiat on avec ia geston du capital. 

\ o changes were made n̂ the G-ouos aoo-oacn to managmg 

caoita. '1 2016 
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Comoagnie 'manctere Traditon SA n'est oas soumise b des ex,gences en 

•-"ji C'C de caoital, Cependani, cc taines 'iioles du Groupe so-.l soum ses 

ocalement b des exigences de capital reglementaire -moosees par les 

auto-tes de surveillance des pays concernes. Le suv et I'appl^caton des 

di'ectivps reglementaires sont effectues par ies responsables iocaux en 

charge de la conformite. 

30. INSTRUMENTS FINANCIERS 

Cornpag-re ' nanc e-r̂  "-ad t on SA ,s riot suo;ect to any exte-ia;.y 

-nposed captai -equ'e-ne'ils i loweve', on tne oca. level, so'ne 

G-ouo suosdia-es a-e suoject to cao tal requremenis moosed oy 

-equ.ato's "i me cou-n-iesconce-ied. iV,on to-ng and como.-ance 

•witn -egu.atory d -ectives are the resoonsib i ty of .oca! como. a-ice 

--•^ccrL:. 

30. FINANCIAL INSTRUMENTS 

RISQUE DE CREDIT 

Exposi t ion au r isque de cred i t 

la vaieur comptable des actifs financiers represente ^exposition maximale 

du G'ouoe au risque de cr^d-t. Au 31 decemb'e, I'exoos'ton au risque 

de credit se oresente comnne su l : 

en m-.ie'sdeC'-i 

Act̂ ls financiers disoonibles b fa vente 

Actifs financiers evaiues b la juste vaieur 

°rets et creances 

Instruments financiers deriv-̂ is actifs 

"'esore'ie et equivalents de t-esorerie 

"-esorerie non dispomote 

CREDIT RISK 

Exposure to credit risk 

The -ra-ryin.-i v.nlijeof fi'-ann.il .̂ s.̂ e"s rpn'e-,eni the•Grm jps -"-raxim ,rr 

exoosu-e to cred l - s-:. ' h e foi.ow n-̂  ttioie oresenis tne G'Oups 

exoosu'e toc-edt -is-; at 31 'Decemrber: 

2015 c rooo 

27 352 

185 

425 251 

27 

348 835 

32 066 

''Variable-'o'-Si .0 'inarLdjl assets 

'manciai assets at fai- va ue 

_oahs and rece vaoles 

Ue'iva'-lve linaric.al inslru'^-enls 

Casfi a-id cas-i eriuivaie-its 

Unava :aole cas-i 

Pertes de va leur 

•Jec-neancier des creances clients et comptes rattaches se o-esenie 

comme suit: 

Impa i rmen t losses 

An analysis of aqeng of t-ade receivab.er= ŝ shown oe.ov/ 

en milliersde CHF 

Non en souffrance 

En souffrance b moins de 30 jours 

En souffî ance entre 31 et 60 jours 

F-̂  souffi-ance entre 61 el 90 ours 

ju''"'ance entre 91 el ISOjcur'.-

-n souff'ance superieur 5 180 jours 

Gross Impa i rmen t 
value losses 

2015 

Valeur Pertes 
bru te de va leur 
Gross Impa i rmen t 
va lue losses 

68 333 

19 744 

10 699 

6 830 

9 795 

14 505 

-108 

-57 

OOG 

Mot ove-due 

Overdue Py .ess than 30 days 

Ove-due by 31 to 60 days 

Ove-due oy 51 to 90 days 

Overdue by 91 to 180 days 

-1025 Overdue by mo'e ina-i 18Q da\^ 
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Selon I'expe-'ehce acquise au niveau des defaiiiances de paiement. le 

G' oupe estime: qu'une depredation des creances non en souffrance et 

en souffrance b moins de 50 jours nest pas necessaire. 

3ased on ou- exoe-ience or pa/ment default, trie Group does not 

conside' It necessary to wr te down rece.vao.es that a'e hoi overdue 

o- a-e overdue oy .ess tnan 50 days 

Une perte de valeur est comptabilisee sur une creance lorsqu'il exisle une 

md-caton objective que le G'ouoe ne sera pas en mesure d'encaisser 

ies n-ioniants dus selon les lermes iniuaux de la creance, Des difficultes 

financieres importantes du depiteur, la probabilite crolssante de faillite ou 

oe restructuration finandere ou des defauts de paiement sont conside'es 

comme des indoatons obiectives que la creance est deprectee. La 

majo'iie des clients sont d imponanies inslituUons financieres benefidapt 

dune bonne notation de credit, , .••..: 

An impairment loss is recogn sec or. receivab.es wi~e- there 

•s object ve ev de'oe t-iat the Group w I, not oe aoie lo 'co.iect 

a'hc-u'its due u'ide- me orig'-ial te'-ns ol the rece vabie. Object ve 

ev dence includes seriojs financia cif'cuities of the cebtor tr-.e 

growing prob3bili".y of b.ini<r jpicy c- financial reorganisation, anc. 

pp.ym-^n; diya.ilt. Most din'^ts ,ire major financial instin,tinns v/ilh 

good c-ed t-atings-

Le mouvement de la provison pour pertes de valeur relatives a.ux 

creances clients et comotes rattaches au cours de ia penode se presente 

comme suit: 

en milliers de O l ^ 

AuT' janv ier 

Dolaton 

Utilisation 

Dissolution 

Ecarts de conversion 

Au 31 decem&re 

.ViOvements in the p'ovison for moairmeni losses on customer 

recevab.es and t-ade deoto-sdunnc the oe-od a-e s-iown below: 

2015 

-20 

000 

At lJanuary 

Reciass fications 

-440 ffecognised 

25 Used 

378 Reve-sed 

35 Cu-rency translation 

At 31 December 

.ecneanc-e' des creances itees aux aclvtes en or-ncipai se otesente 

comme su I : 

en millie's de C-i-1'" 

Fn souffi-ance b moins de 5 jours 

]Lr̂  souffiance enlre 6 et 15 jours 

En souffrance entre 15 et 30 jours 

En souffrance entre 31 et 45 jours 

£n souffrance supeheur b 45 jours 

I -le age -ig of 'e'cevabes -elated to matched p-mc oai aciMt es is 

'^-icw-i oe.i.,>w 

2015 

178 512 

31988 

22141 

943 

574 

c rooo 

Overdue by ess ttian 5 days 

Overdue by 5 to 15 days 

Ove-due oy 16 to 30 days 

Overdue by 31 to 45 days 

Oerdue by mo-e than 45 days 

Ces montants representer^t des ope-atons non denouees ap'es 

.a date de livra-son prevue et sont causes essentieilement par des 

-eta-ds de 'egler"nent des tifes de la part des contreparties, Sur la oase 

d'anaiyses de donnees histonques des pertes encourues. te G-oupe 

est-me qu'une depreciation des crteances Itees aux actiyites eh principal 

nest pas necessaire. La mapnie des contreparties'sont d'lmportantes 

nsti'ulions financie'es benef^ciar^l dune bo-n^e '•'Otatior^ de creolt, De 

Oius les transactions sont soumises b des hmnes de credit aooroortees 

determmees en foncton de la quaiite de ia contrepartie. 

"^hese a-nou'iis reo-ese-it t-ansact ons mat a-e -oi sel'.ed afte- tneir 

due de. ve-y dates and ar se manlyas a 'ssuit ol delayed sett.eme-ii 

of secu- ties oy cou'iie-oa-t es 3ased on ana.yses of nisroroa. data 

Oh .osses .ncu-ed. the Group does -ot consde- t necessa-y to 

w' te down -eceivaoles re,ated to -natcned ormcipa. act vit̂ es. Most 

cojnterpaiUes are major i-iancial ir-s;ilutioni. wi:h a good credit r jting. 

T-ansflctif.>ns a-e si li^eci to aoo'co' ale ced i ,im is. estab.'S'ied on 

I'le oas s of the ced twortmnes- of i-ie ccu-iteroa'ty 

12: 
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RISQUE DE LIQUIDITE LIQUIDITY RISK 

Les ecneances contractuelies res-duelies des passifs financiers incluant 

:e rriontant estimatif des paiements drnterets se presenlent comme sut: 

A-" analysis cf rc-^-"cintng contractual matu-i". OS o' financial .i,50ilirics 

nciudhg estmaled interest oaynents, is snown oe.rjw 

Au 31 decembre 2016 
en millters de GHF 

A mo ins De 3 a 6 De 6 a 12;i 
de 3 mo is mois • m o t i 
Less t h a n 3 t o 6 6 t o 12 
3 m o n t h s mon ths mon ths 

D e l a Super ieur 
5 a n s a 5 a n s 
1 t o 5 Over 5 
years years 

Emiprunts obligataires 2 613 1799 143 884 111 258 

Fournisseurs et autres creanciers 250 224 2 712 •• 14 4 5 1 

I'̂ Struments financiers derives 
oassfs 

575 

Dettes finance.'es b court letrrie 

At 3 1 December 2016 
o r 000 

-3o-ids 

7 847 

268 746 5 325 16 250 143 884 111258 545 463 

Trade and othe- payabes 

Derî 'ative fina-^dal nst-ument.=i 

Shorl-lerrn Imanciai del:il:i 

Au 3 1 decembre 2015 
en milliers de CHF 

A mo ins De 3 a 6 De 6 a 12 
d e S m o i s mois mois 
Less t h a n 3 t o 6 6 t o 12 
3 m o n t h s mon ths m o n t h s 

De 1 a Super ieur 
Sans a 5 ans 
l t o 5 O v e r s 
years years 

•.^mp'unts obligataires 2 513 115 378 139 868 

•'ou'o'sseurs et aufes creanciers 398 464 1787 13 514 

Instruments financiers derives 
oassifs 1233 97 

Dettes financte'es a court terme 13 468 

413165 4 497 129 892 139 868 

At 3 1 December 2015 
C-H-"" 000 

Bonds 

Trade and othe- oayab.es 

a Derivative financial nst-un-tents 

Short-term financial debts 

687422 

RISQUE DECHANGE 

Analyse de sensibi l i te 

CURRENCY RISK 

Sensi t iv i ty analysis 

Dans le cadre de ses activites, le Groupe est expose au risque de change 

transactlonnel principaiement sur le dollar amencain (USD), la livr^ sterling 

(GBP). I'euro (EUR) et te franc Suisse (CHF) 

ne Grouo s exposed to t-ansactio-i r sk, pa'toula-ly on t-ie US do.a-

(USD), sterling (GBP), yen (;^Y). eu'O CU^) and Swss fane (C D. 

Le tableau suivant detaille la sensibilite du Grouoe b une vanaton de" 

10 % d'une devise de transaction par rapport aux devises fonctonnelles 

co'resoondantes. Cette analyse mclut ies actifs el passifs monetaires 

ibeiies dans u-̂ e devise autre que 1̂  devise fonctionneiie des differentes 

onl ies ou G'Ouoe ei ajuste leui valeur a la fin de la ocriode pour une 

va-ai Oh de 10 % du taux de cnange. 

~ne laoie oe.ow deta .s t-ie G-ouos sensitiv ty to a 10% cha-ige - i 

a trarisacton cu-ency f:o-ric3a-ed wt ' i co'resoo-id -iq ru-ict-O-ia 

curre-ices. "his ana.ys s ncudes moneia-y assets and i abi tes 

denominated n a cur-e-icy othe- t'lan t'le func! ona. cu'-ency of 

the G-'ouo's ent ties, and adjusts their va.ue at t-ie end of the oe-od 

fo- a 10% cha-ige n tne fo-eign excnange -ate. 

Celle analyse repose su- fnyoothese que toutes ies autres vanaoies 

"cmeurpni cohstanres et est c^cchj^ie sur !a memo base oc^jr I annPe 

o-ecedente. 

"ms analysis s oar>ed On the asstiniol on that a, ct-ne' vanaoies 

-emain co'ista-it and has oeen oreoa-ed on tne sa-ne oaS'S as the 

urcvio'^i,! llridrKJdl year 
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Au 31 decemp'e, une aooreoation de 10 % dune devise de iransacton • 

b itencontre des autres devises fonctonnelles corresoo,hdantes aura't 

augmente (diminue) te resultat de i'exercoe comme suit, sans impact 

sur les caoitaux p.opres: 

Al 31 Dece-nber a'l aoprec ano-i of 10% n a transaction cur-ency 

comoared witn oiher c:o-esoond ng fund ona. cu-'enc es would 

have ncieased/ldecreasec) net oiofil for the year as s-^oivn below, 

wth no moact ĉ )n equity: 

A u 3 1 d e c e m b r e 2016 
en milliers de CflF 

Devises fonctionnelles 

USD 

GG= 

:u=j 

CHF 

Autres devises 

Devises de t ransact ion 
Transact ion cur renc ies 

USD GBP EUR CHF 

Autres 
devises 

O t h e r 
cur renc ies 

-498 379 -78 

1850 2 092 129 

329 53 

2174 1081 842 

1461 25 52 

1375 

616 3 365 

At 31 DecemlJer 2016 
G r 000 

Functional currencies 

USL 

G3-

:u^ 

Cr-If 

Ome'cu'renaes 

A u 3 1 d e c e m b r e 2015 
en miliie's de Cf f 

Devises fonctionnelles 

USD 

G3^ 

L U ^ 

CHF 

Autres devises 

Devises de t ransact ion 
Transact ion currencies 

USD GBP EUR CHF 

Aut res 
devises 

O t h e r 
cur renc ies 

-1045 650 

1060 1912 206 

295 -206 33 

3 049 344 533 

2 221 -56 45 -53 

-963 3151 

2 575 

At 31 December 2015 
c r 000 

Functional currencies 

USD 

G3-

':u^ 

GHF 

Ct"ie'cu'rencies 
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RISQUE DE TAUX D'INTERETS 

Prof i l 

INTEREST RATE RISK 

Prof i le 

Au 31 decembre, le profit des instruments financiers portant mterets se 

presente comme suit: 

en milliersde Ci-(F 

Instruments a taux fixe 

AcKs '^riandeis 

Passifs financiers 

Instruments a taux variable 

Actifs finanders 

Passiis financiers 

he O'ofi e of nterest-beanng financ al instr j-^ents at 31 Dece'"ber 

s as fo.iows: 

2015 

95 969 

-248 803 

-180 409 -152 834 

225 026 

-24 027 

190 224 200 999 

• ; 1 1,-Uu 

Fixed rate instruments 

-I'lar-icial assets 

Fna'ica.-laoltes 

Variable rate instruments 

"inanciai assets 

i-ria-ica. ,'abites 

Analyse de sensibi l i te des f lux de t resorer ie 

p o u r tes ins t ruments a taux var iables 

Sensit iv i ty analysis o f cash f l ows f o r var iable 

rate ins t ruments 

^ es actifs et passifs financiers b taux variables comprennent essentieilement 

oc la tresorerie ct equivalents de tresorerie ainsi que des dettes financieres. 

_es dettes lina-xo'es o c lanl mte'et b laux variables exposent le G'oupe' 

5 jx risques de 'lUx de tresorerie sur taux d'interet. 

Variable rate finan-",ial assets and liabi.ilies essentially ccsist of cash 

and cash equiva.ents a'-d fi'-.'ncial deb^s. Fi'-ancial deb;s beari-^g 

vdiiabie -ales e":p.ose the Group lo ..as-' Ito-N î îe'est 'ale 'Lk. 

Au 31 decemp'e, une augmentat-on de 50 pomts de oase des taux 

dmte'ets aurait augmente (dimmue) ie 'esultat el tes capitaux o'oo-es 

des montants oresentes ci-aores. Cette analyse reoose su- I'nypotnese. 

cue toutes tes auttes variables demeurent constantes et est effectuee 

SU' 13 meme Pase pour i'annee precedents. 

Au 31 d e c e m b r e 2016 
en miluersde CHF 

Act'fs finanders nets 

Net profit 

A 50 bos 'ic.'ease n nte-est r.:iles .;!l 51 Dece-ntie- wou:d "-ave 

i\:.\'da'-jzy:'\d\:c\casce^ nc: orohl and e-:ju ly Liy lf!c<itn..:.^n:^ shown 

oelow ~h-s a-iar/s s is oased o-i f ie assumoton mat a: ot-ie- va'.ab:es 

'emai-i constant ar\d has oeen oreoared o'l tne same basis as ihe 

nrevio'.s financial year. 

Shareholders ' 
equity 

At 31 December 2016 
c rooo 

Net financial assets 

Au 31 d e c e m b r e 2015 
en milHe's de CHF 

R,i<:iiitat Capi taux propres 
w « f ^ ^ o « Shareholders ' 
Net p ro f i t ^ q ^ j j y 

At 31 December 2015 
CH-000 

Actifs finanders nets 1205 Net finani-i,.il .-i.",et; 

Swao de taux dmterets 47 -ite'est rate swaos 
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Juste va leur Fair va lue 

-e tableau suivant presente la valeur comptable des actifs et oassifs financiers 

ams- que leur juste valeu' selon le niveau hierarcnique correspondant. 

l.es hiveaux retenus Sont les suivants: 

- Le niveau 1 corfesoond b un prix cote (non ajuste) sur un marche 

actif pour un instrument ideniique, 

- Le niveau 2 cOrresoond aux justes valeurs determmees su' ia 

base d'un modeie d'evalualon utiiisant des donnees directe.ment 

oose'vables su"" un marche (niveau 1) ou b partir de prx observes. 

- .e niveau 3 correspond aux justes vaieurs determi.nees su- a base • 

d'un modeie devaluation qui utiiise des donnees qui ne sont.das 

observaoies sur un marche. 

The tabic below show; the carrying amount of financial asseis ano 

iao.ities as we., as Ihe-r fair value acco'dmg to tnecorresoondmg 

h eraichry .evei. 

Fne fo.ov/ ng vaiue h erarchy was used' 

- Leve. 1: quoted p'ces (unad.usted) n actve 'na'-<ets for an 

dentica. mst'ument. 

- Leve, 2: fa - va.ues dete"n ned o-i the oas s of a va.uat on 

mode, using nputs wnch a-e d-ectlyoose'vaole nama'ket 

(.evei 1) o ' de' ved fro'n o- ces ooserved 

- Level 3. fa - va.ues dele-m nerj o-i t-ie o-is s of a vaiuato-i model 

uSi-io louts w' lon a'e not obse-vab.e m a marnel. 

La ,uste valeur n'est 03S mdiguee .oour ies postes dont la valeur comptaoie 

reoresente une estimation raisonnable de leur juste valeur Les methodes 

pour determiner les justes valeurs sont decntes dans la section regroupant 

les pnncipates methodes comptabtes. 

Certams instruments de capitaux propres non cotes presentes dans la 

rubnque « actifs disponibles b la vente » et dont la juste valeur ne peut 

etre etablie de maniere fiabte, sont evaiues au cout d'acquisition apres 

deduction deventuelies penes de valeurs. Par consequent, ia juste valeur 

de ces litres n'est pas indiquee dans les tableaux ci-dessous. 

•"ai' va.ue s -ot snown fo- tems where the ca'rymq amount -s 

a -easonable esU-nate of thei- fai' value. The -net-iods used to 

meast-re -'air va|i,e -.re 6-^c\osee. in f e sec:ion cn sign fica-^t 

accounting .oojces. 

Ce-ta h unlisted equ ty instruments 'eoo-ted u-ide- "Ava lao.e-fo--sa.e 

assets", for wh cn me fa - va.ue cannot be -ei aoly determ ned. are 

measu-ed at cost after deduct on of a.ny mpairment .osses. "ne fair 

vaiue of these secu-it es s tne-efore not shown n tne tables oe.ow. 

Au 31 d e c e m b r e 2016 
en m .le-s de O IF 

Valeur 
c o m p t a b l e 

Car ry ing 
a m o u n t 

Jus te va leur 
Fair va lue 

Niveau 1 Niveau 2 
Level 1 Level 2 

Niveau 3 
Level 3 

Actifs nnancers dispooibtes b la vente 14 687 553 13 808 

Aclifs financiers tevalues b la juste valeur 108 20 

At 31 December 2016 
C l-"000 

Avai.able-for-i.^,e finan-:ial a.isets 

nancia; assets at fa.' va.ue 

Prets et creances 

Instruments financiers derives actifs 

Tresore'ie et equivalents de tresorerie 

'resore'ie hon disponibie 

293 069 

403 403 

339 359 4 925 

33 337 

_oans and rece vaoies 

Derivative financial i-istru'-ents 

Cash and cash equ'vaients 

Unciva^ab.ecash 

Total actifs financiers 

Dettes financieres b court terme 

Fou'n;Sseurs et aut-es creancers 

instruments financier^ derives passifs 

Dettes financteres b long terme 

Total passifs financiers 

680 973 5 566 14 231 

7 847 

277 387 

675 675 

238 308 241803 

524 217 241 803 242 478 

Total financial assets 

Shor;-te-m î nanc al oebts 

•ade and othe- payab.es 

Derivative financial instruments 

I on.-j-tcm ^nancal ocbts 

Total 6nanciaL liabilities 

1?:) 
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Au 31 d e c e m b r e 2015 
en millie's de CHF 

Valeur 
c o m p t a b l e 

Jus te va leur 
Fair va lue 

Car rymg N i v e a u ! Niveau 2 Niveau 3 
a m o u n t ^^^^^ ^ ^_^^^y ^ (.evei 3 

Actifs financiers disponibles b la vente 27 352 24 915 

Actifs financiers PvaiuPs b la juste valeur 185 185 -̂  

?-ets et ceances 

Instrjmen's finarviers derives actifs 

'-esorene et equivalents de tresorerie 

'resorerie non disoonible 

425 251 

27 27 

348 835 8 552 

32 056 

At 31 December 2015 

c rooo 

A-v'3ilabte-'o--sale ftna-^dal asseis 

inarK-iai assets al fai' va.ue 

_oans and recevaoies 

r")ef valive finahdal nsi-umient^ 

Gash a-id cas-i equivale-its 

U'iavai.abe cash 

Total actifs financiers 

Dettes financieres b court terme 

i-ourmsseurs et autres creanciers 

Instruments financiers derives passifs 

Dettes financteres a long terme 

Autres passifs finande'S a long terme 

Total passifs financiers 

834 716 8 737 24 942 

125 415 113 737 

413 765 

1330 

129 417 131 430 

1330 

669 927 245167 

Total financial assets 

Shc^t-ter-^ financial debts 

irade and -othe- payab.es 

Uei'valive -inarvjial nst'urne'H.. 

I o^p'-er-^- finmrial debts 

Other long--C'"' iriandal llabiilei. 

Total 6nancial liabilities 
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31 . PERIMETRE PE CONSOLIDATION 

La lisle des pnncipates sodetes consolidees, ainsi que les pourcentages 

de detention directe ou indirecie el ies methodes de consolidation 

retenues pourchacunedessooetes. sont oresentesci-aores. Toutes tes 

sodetes sent act'ves dans le dom.eine financier sauf menton contrai'e. 

51 , BASIS OF CONSOLIDATION 

The table below shows tne main con.sclioated com.pahies. the 

oe'centage nte'esls he.d d rect.y or -nd/ecLy. and the metnod of 

co'isolidat on used f c each company A., comoan es a'e act ve n 

the fi'-a'"d=;l field '.nless -̂ rhe-wLse stateo. 

Pays 
Country 

Entrees de Pourcentage Pourcentage Capital 
I'exercice de controie d'interet en milliers 

New Controlling Equity Capital 
companies interest interest in thousands 

Methode 
IG/I^EE 

¥CWEM 

Swtze-land 

A-outtir.uS., 
South Afnca 

COMPAGNIt IllMAMCitRf IRALJlTiONSA 

EUROPE, MIDDLE EASTANDAFRICA 

Tradition Data Analytics Services IPty) Ltd, fourways 100.0 100.0 

Tradition Government Bona Brokers arid Derivative Brokers IPryl 
Ltd. Johannesburg 

1000 lOO.O 

i"^',3^i',: irj ir>Jn;, 

on'tcoAraormirares Tradison Dubai i.to. DuDai lOQO 99.9 

CHF 17 631 

^AF! n/s 

>y: c:t' 
ci.;nio dan:!-
ConsoiiOanng 

comoany 

G / rCM 

ZAR 1 000 G '• f CM 

Ge-rnany 

iiu gi'j JC 

•Seigium 

Trs Seajr,iies f'Ty) Ltd, Johanriestxjrg 

Finacor Deutschland GmDH. Francfort. er succursale de Munich 

Tradition Financial Services GmOH. tranctort 

Finacor & AssociSs S.A. i3ruKe!ics 

7-1.9 

100,0 

27.S 

1000 

7d.Q 

100,0 

m 

99,9 

z m 1000 

LUi? S 600 

E-'UR 75 

UUR 1 877 

G .' FCM 

0 . ' FCM 

.v;- -. ' f M 

C / f C M 

USO •iSO G .'• X M 

:Vi I ,• f-M 
i 5f--aani? 
Soa-n 

CM, Capital MaiKcts Holding S.A, Madrid 51.8 31,8 EUS 379 

(;oya'j"-e-.Jn 
united Kingdom 

I'aoirionSecu'inesAno lutures SA. Paris, ei succufsaiede 
•-ond'es 

i'aoinon rvtanagervienr Scvccs irO, i.ond'CS'̂ ' 

99.9 999 F.UR 9 38? G .' rCM 

is-aoi 

i;aiy 

l.o>i'jTbo..,rg 
1 jxefnbourg 

TSAf O 'CSA. Pafis 

ff S Israel IBrokersl t.io. "el Aviv 

Iraprpon Italia S.''̂ -i-., Mnan 

Tradition LuKembOurg S.A, l.uxemCcurg 

100,0 

80,0 

100.0 

100.0 

999 

79.9 

100.0 

100.0 

LUR 1 587 

il.S ? 778 

FuRbO 

LUR 8 071 

G ' FCM 

G /• FCM 

C ' i C M 

G ' î CM 

Tradition (UK) Ltd. Londres 

Fradiiton Financial Services Ltd. I.ondres 

TFS Derivatives Ltd, Londres 

TFS-ICAP IJd.i.ondre5 

Tradition 1 oridon Clearing i.td. LorxJres 

TraO-X (UKl Ltd. Londres 

r>a'FX|UK);.!d.lono'Gs 

100,0 

lOOO 

100.0 

51,0 

100.0 

100.0 

lOOO 

100,0 

999 

99.9 

?7.5 

100.0 

100.0 

100,0 

G5P ?1 050 

GBi' ?S0 

GBP 1 200 

GBP 20 

GBP 5 ISO 

GBP 3 000 

GB" nis 

G / rCM 

G,' i'CM 

G / FCM 

M ; L / FM 

G ,' FCM 

G,'FCM • 

G , " C M 

100,0 100,0 GBP n/s • iCM 

R_ss:a 'raditon CIS i I.C Moscou 1000 1000 RUB ? 680 • tCM 

Swi;7criana 
iraoiton Service i-Hoidmg SA Lausannc'' 

irad-X i-loiamg SA Lausanne'-

ParFX i-loldmg SA Lausanne'- '- . 

Traditon SA. Lausanne, et succursale de Zurich 

"inarDit AG. Kusnachi 

Cotiei Brokers SA. Lausanne 

TFSSA Lausanne-'-

100.0 

100.0 

100.0 

iOO.O 

100,0 

19,0 

99.9 

100.0 

100.0 

100.0 

100,0 

100,0 

19.0 

999 

Cl IF 21 350 

CHi 100 

O-ir 100 

CHF 100 

Ci-ll 1 500 

CHF 360 

CHI' 3 916 

-::, . ' ICM 

G /• fCM 

0 1 i"CM 

G / FCM 

G/FCM 

Mrr .'HM 

G / f CM 

"•adiftc:.m Ir-.i.erraiionai 3A. Uiur-air-e- 100.0 100,0 CHF 200 G /1 CM 

Socicie i-nildirg •• Socleisde servicer 
IC IriOO'Siii'"'rjl'"'baie r^n Mlscer. Cqiiivaler'cc 

'i|-:^r-,,. • ',1. 

• - I r l - i l rMi- 1 ••l.-(l 1'-^ 1-1,11,. 

;i 



Pays 
Country 

Entrees de Pourcentage Pourcentage Capital Methode 
I'exercice de controie d'interet en milliers I G / M E E 

New/ Controll ing Equity Capital ccM/EM 
companies interest interest in thousands 

A'.gen; ri': 

A'gcn;:na 

t :Li : i - .J- is 

Joi:ed States 

"radition Argentina SA. B'uenos Aires 

Tradition America Holdmgs inc.. NewVor^" 

Tradition Americas LLC. New Yo-k 

100.0 lOOO ARS 1 5-16 

100.0 100.0 

100.0 100,0 

USD 500 

USO 500 

G '• î CM 

Cnile 

' , i ,n"-r.i i:-

Coor^b-a 

Tradition Chile SA, Santiago 

Traditon Securities Colcw^b^a SA Bogota 

Traditon Colombia SA. Bogota 

lOOO 

100,0 

100,0 

100.0 

1000 

100.0 

C1.P4 76 805 

COP 200 000 

COP 90 000 

G / FCM 

G ' l C M 

G .' rCM 

rcM 

• FCM 

Tradition SEF Inc, NewVork 100.0 100,0 USD n/s , / r C M 

Tradition Securities and Oenvatives inc, NewVor^ 1000 IOO.O JSD5 FCM 

Trad-X us Li.C. NewVori< 100,0 100.0 USD n/s r c M 

TFS Oervatives Corp. LLC NewVork 100.0 100.0 USD 95 FCM 

TFS-lCAPLLC. NewVorK 51.0 2/5 USD n/s .v-i i / F.M 

TFS Energy LLC, Stamford 

ITS Energy Futures LLC. Stamfora 

TFS F.nergy Solutions LLC. Siamlord 

St'car^'ngEOgc.co'n inc., \'ew Je-sey'-" 

57.5 

100.0 

60,0 

57.5 

575 

60.0 

80.0 

USD n/s 

USD n/s 

USD n/s 

..SD n/s 

C ' i-CM 

, / FCM 

"CM 

ICM 

Men CO "^radii'on Sefvices SA oe CV, Mexico 100.0 100,0 MXN50 -G / FCM 

ASIA-PAC F C 

Ajstraiia 
Vadmon Ajst-aia Pty L.!d. Sydney 

TFS Australia Pty • id. Sydney 

iradnon lAsia) Ltd, Horig Korig 

• f S Dervatives HK ud. Hong Kong 

1000 

100,0 

1000 

100.0 

100.0 

999 

100,0 

99,9 

AUD n/s 

AUD 5 

H<D25 001 

^ KD 12 500 

G ' FCM 

G.' FCM 

G ' ECM 

G / i-CM 
China 

Ping An Tradition international Money Broi<ing Comoany Ltd. 
Sherizhen 

Meitan Tradition Co. Ltd, loKyo 

: 'adton JaoanFXi-ioidingsi.to. "0'<yc'-; 

Gaitar^ccor"^ Co.. i td. I'okyc 

ucda "iraoition i toiamgs i id, ibkycr • 

Ueda Tradition Derivative l.tO. '•o'<yo 

33,0 33,0 GNY 50 000 EM 

Ccrcr: c^ S„o 
South Korea 

indc 

India 

•nd.-:i-i?: c 

'noones^a 

Tradition Korea Ltd. Seoul 

Demium Capital & Securities Private Ltd. Mumtiai 

i'T tradition Indonesia. Jakarta 

100,0 

50.0 

99.0 

100.0 

50.0 

99.0 

KRW 5 000 000 

INR 6 000 

iDR 5 000 000 

0 i FCM 

M; ! 'EM 

•G .• FCM 

1000 lOOO J^'v SOO 000 'FCM 

100.0 lOOO J i ^ 500 G / ^ CM 

505 50.5 JPV 801 35 :̂ 

60.0 50,0 JPV 1 000 G ,•• rCM 

100.0 60.0 j r v 5 000 FCM 

Malaysia 

• • ' l I pC ' lC j 

Pn iliopines 

Ueda Tradition Securities Ltd, Tokyo 

I'lrs; Taz Money Brokers Sdn Bhd. Kuala Lurî Dur 

Tradition Financial Services. F^ibooines inc, Makan 

100.0 

10.0 

IOO.O 

60.0 

•10,0 

100 0 

JPV2 693 000 

MYR 500 

PH," 395 000 

'-. 
v.. 

G 

' l-CM 

• • F M 

/ i-CM 

•) -KJcttXr,,' 

Sngaoo'c 
•Tradiion Singapore IFte) i.ld. Singaoour 100,0 IOO.O SOD 300 G ' -CM 

''"S C^jr'cncos I'tc I.td, Siogaoou' 

rf-.d'io- AMJ -acii'ic .-lei Hd. Si-ig:,cour'' 

Ong Fi'st Traditon rloldrng l^el Ltd. Singaoou-̂ -

Yadinon Brokers (T naiiandl Ltd, Bangkok 

lOOO 

1000 

15 3 

82,5 

999 

100 0 

15 3 

52.5 

JSD 700 

SCD n/s 

SGD ? 500 

FHIJ 12 000 

'.'. 1 1 CM 

G ,' FCM 

V ,'• ; M 

G '• X M 'i.fli ^-ic;e 

' na .and 
'radiion Sarr- (Bfokcrsl 1 td, Bangkok 82,5 52.5 rUB 5 000 •G / f CM 

SociCiO hoidlrg ''• Socieie de lervices 
10 lrii>gfdilor (jiobaie MrF Mise er equivalence 

I I.>l(lii-'ii::-;:i-ir<iiiy 'iC.r.ia: r.nrifif.ry 

r C " r,..lll.ir-',r,Iicl,ili^.irir.c-lt-'Hl r t- ' rq.lly>',f.-lK.l.-l 
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RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVIS 
REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 

A I'Assembiee g6n6rale 

de Compagnie Financiere Tradition SA, Lausanne 

Lausanne, le 9 mars 2017 

RAPPORT DE L'ORGANE DE REVISION 
SUR LES COMPTES ANNUELS 

Sin noire qualil^ d'organe de revision, nous avons efleclu^ faudit. des 

cornotes annuels de Comoagnie FmanciSre Tradition SA, cornorenanl le 

b ian. le compte de resuitat ei I'annexe (pages 137 b 148) ooyr i'exercice 

a-r&te au 31 d^cemo,-e 2016. ' 

RESPONSABILIT^ DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

la resoonsabilite de retablissemenl des con-iptes annuels. conformement 

aux dispositions legaies et aux statuts, incomOe au Conseil d'admimstration. 

Cette responsabiiite comprend la conception, la mise en place et le 

maintien d'un systeme de controie interne relatif b I'etablissement des 

comptes annuels afin que ceux-ci ne contiennent pas d'anomalies 

sionificistives, que celles-ci r^sulterit de fraudes ou d'erreurs. Fn ou're, 

leConseii d'adminstraton est -esoonsaoieducnoxet de i'aoolcation 

de. rneihodes cor^notables approoriees, 'imsi oue des eslinnatior^s 

comotabies adSquates. 

RESPONSABILITE DE L'ORGANE DE REVISION •• 

Notre resoonsabilite consiste, sur la base de notre audit, b exorimer une opinion' 

bur ies compies annuels, Nous avons effectue notre audit corn'oi mement 

b la loi Suisse et aux Normes d'audit suisses. Ces normes requiSrent de 

planifier et reahser lauriit pour obtenir une assurance raisonnable que les 

comptes annuels ne contiennent pas d'anomalies significatives, 

Un audit inclut la mise en ceuvre de procedures d'audit en vue de recueillir 

des elements probants concernant les valeurs et les informations foumies 

dans les comptes annuels. Le choix des procedures d'audit reieve du 

jugement de I'auditeur. de meme que revaluation des risques que les 

compies annuels puisseni contenir des anomalies significatives, que 

celles-ci resuitent de fraudes ou d'erreurs. Les de revaluation de ces ' 

-isques, I'auditeur orend en cornpte le systeme de contrOle mterne re;3t-f 

^ 1 etablissement des comptes annuels pour definir ies procedures d'a'jflit 

adaotees aux c rconstances, et non oas dans ie Put d'exonme- une oom'on 

i'jr -'ellicsciiede ceiu,-ci. Un audil comp'end er̂  oulre. une evaluation'oe 

i'adequation des metinodes comotabies aooi'duees, du caracie-e plausible 

des estir^.ations comptabies eireciuees ainsi qu'une appreciation de la 

cesentation des comptes annuels dans leur' ensemble. Nous estimons 

que les elements probants lecueillis constilueni une base suffisante et 

adequate pour fonder notre opinion d'audu 

To tne Gene-al .ivleet ng 

of Co-noagn e - riandere ~rad tion SA. .ausanne 

Lausanne, 9 March 2017 

REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 
ON THE FINANCIAL STATEMENTS 

As '.̂ Laiuiory aud lor we fiave audiieo ihe finaticia. siaieme-~is oi 

Compagne ~inariciere ~-adton SA, wnen como'se me oa-a-ice 

sneei. inco-ne state-nent and notes (oages 13'̂  to 1^81. fo- tne yea-

grided 31 December 2016 

BOARD OF DIRECTORS' RESPONSIBILITY 

Tne -Board of Directors'S -esoonsole for me p-eoa-ation of trie 

fin,3ncia, staterrre"t; in acco-dance with ttie requirement?; of Swiss 

law and tne company's a-tic,es of ncorooration This-esoonspi.ty 

i-icudes designing, imnle-nenl ng and manta nng an inte-iai cont'o; 

system relevant to the preparato-^ of fna-cal statemients t-~al are 

f-ee from mater al misstatemerit. w-ieihe- due to f-aud o- er-o-. The 

3ca'dof 1)-ecto-s sfurtne- re'joonsioe fo-seieclmg and aoo.yng 

aopioo' ale accou-il:-ig po.'C es ,nnd rr-\aK\ng account ng est -riaies 

t'lal a-e rea'w-iao.e n me c rctirnstarices. 

AUDITOR'S RESPONSIBILITY 

Our -esu-jr isib .Ay is to expie-is d'l opin on or\ ;1 lesi: firunujl ^tdtemcr't-:. 

oased o-i our aud'l. We conducted ou- aud t n acco-dance w f-i Swss 

law a-id Swss Audit -ig Standards. ~-iose starida'ds -equ'•e ti'iat we 

olan and oerfo-m the audit to obtam -easonable assu-ance whet-ier 

the fi-^a-^cisl statements arc free from materia, misstatement. 

An audt nvo.ves performing prcxedu-es to obtai-i audit ev dence 

aoout the amounts and disclosures n t^e "inan-: al statements. T'-e 

procedu-es selected deoend on tne auditc's .udgment, mc.ud -ig 

the .assessment of ths r'\s<s of materi.il rr.l-ista-.r-.^eri: of 'he inanr. d 

statements, whetner due to f-aud o- erro- n ma^ng those 'isk 

assess merits, the aud to- cons ders the .nte-iai corit-o. sysle-n -elevant 

to the e-"lily's preparation of the financ ai • taiements i^ coer tc desig'" 

audit o^jcerju-es l-iat a'e apo-oo-aie n tne r.i-cumstances. out not 

for the purpr-3C Of expressing an ?pinon cn t^Ceffectiveness d l-'C 

entity's interna cont'o. system Anaudt^iiso ,nc.udesev,ri:iiating the 

approor a;enessc' tt\e jcccu-^ti-ia pc-iicie; .i:;ed dnd :he reasorob eress 

of accounting esl-rnaies made, as we!, as eva.uai -ig l-ie ove'a.. 

prci^cnlation o' the (ina-"cial statements. Wr> b--lcvi:: :h,it the audit 

evidence we -avc: obu ned is suifici-ont an-:; appropriate to crov de a 

oasis for ou- aud t opm o-i 

m 



O P I N i O N D'AUDIT 

Seion noire appreciation, les comptes annuels pour i'exercice arr&e au 

31 decempre 2016 sont conformes b ia loi su'sse el aux statuts. 

OPINION 

In ni,r opinion, tne financial stalements ror tna year encier. 3) December 

2016 comoly w th SAISS tawand the co-npary'sa-t ces cj incoroo^at on 

ELEIVIENTS CLES DE L'AUDIT A U TITRE DE LA CIRCULAIRE 

1/2015 DE L'AUTORITE FEDERALE DE SURVEILLANCE 

EN MATIERE DE REVISION (ASR) 

Les elements cies de I'audil sont ies elements qui. seion notre jugement 

professionnel, sont les plus importants pour notre audit des comptes 

annuels. Nous avons examine ces elements dans le cadre de I'audit des • 

cornotes annuels et nous les avons pris en compte lors de la constitution 

de roomion d'audit que nous avons emise: il n'est pas foumi d'opmion 

d'audit distincte b leur sujet. Nous decrivons ci-dessous, pour chaque 

element cie, les reponses que nous avons apportees lors de i'audit. 

Nous avons respecle les responsabilites decriles dans la section 

« Responsabiiite de lorgane de revision » du present rapport, y compris 

les responsabilites liees aux elements cies. Notre audit tomprend la mise 

e-" ceuv-e de procedures definies en fonction de notre evalua'jon ou risque 

d'anomalies significatives dans les comotes annuels. Les resultats de nos 

orocedures d'audit y compels les procedures r^alisees a^n de repondre 

aux e.ements dec^ts G-dessous. constituent la base pou- fonder, notre 

oomon d'audit sur ies comptes annuels. " ' 

REPORT O N KEY AUDIT MATTERS BASED 

O N THE CIRCULAR 1/2015 O F T H E FEDERAL 

AUDIT OVERSIGHT AUTHORITY 

Key aud t maite-s a-e trrase rrvjtte-s tnat, n ow oroiess o-î ii .u-dge-nent. 

we'e of moL̂ t significa-'ce in ou' audil of the financial •j;ale"erui.i of 

tne cur-ent oerod. These matte-s we-e add-essed in tne context of 

our ai-dit or the '^nancal .̂ .tatements as a whole, .̂ nd in fnrmln.-j o J-

oo n on Inereon. and we do not o-o-zde a sepa-ate oo mon on Ihese 

matte's. To- each matte- oelow, ou- descrpto-i of now our audit 

add-essed tne matter is o-ovided n that context. 

Wc hs'v'o 'ulfiiled the 'cspons blitics described m tne Auditor;; 

resocnsibil ties sectcri of ou- -eport. inc jdi-ig n̂ -elation to these iratters. 

Accordingly, our a jdit included the cer'crmir-,ce of proceau-es oesigned 

to resrxjnd to ou- assess-ne'it of tne r SKS of -n,:te-ia m sstate-nent ci 

.me lin,^-,-!^, stateme-TS. The r=si ilts -̂ f "^u- .̂  idi: procedures, inciimnq 

me oi"oci?dures pe'fO'"n-ied toadd-ess tne rriaiiers oe.ow o-o.'ide me 

u-;i'js 'o- our ijudil .4")iri.onoii the hriandai strflen-e-li;. 

EVALUATION DES PARTICIPATIONS VALUATION OF EQUITY INVESTMENTS 

Risque 

Le total des participations comotabiiisees au bilan s'eifeve a CHF 168.5 mos 

au 31 decembre 2016(2015: CHF 84.5 mios). Ce compte est principaiement 

compose de participations dans TFS SA et Tradition Service Holding SA 

pour un montant de CHF 50.1 mios et de CHF 105.2 mios respectiveme.nt. 

Les participations sont evaluees au coCit d'acquisition. Chaque annee, la 

D-rection effectue un test de deorecialion sur ies participations detenues. 

Nous cons'derons ce domane comme un element clef de I'audit oarce 

que i'evaluat.on des oartiopations implique des jugements sudjectifs de 

a par: de 13 Dircclion sur les differentes hyootneses d'evaluations utilisees 

cour effecluer les tests de depreciatior^. 

~otal balance of equny mvest-nents -ecorped on the oa.a'ice s'leet 

amounts lo C- ir 168.5 m cs as at .51 Decembe- 2016 (2015- C f S4.5 

mios). The account is o-ima-ily comoosed of nvestments in '̂ FS SA 

and T-aditon Se-vice Holdng SA fo-an arnou'it of C l ' 501 -nos 

andC r 105.2 m OS-esoective.y. 

Equiiy ir- /eslr-.er-ii are va jed at acqLi s lion cos:. Each year mdnageme'̂ t 

ye-fo-rr-is moai-rne-it test ng fo- a., -v/estments ne.d- Vv'e considered 

tnis a-ea as a key aud:t rnalte- oecause the valuat on of riuestments 

rivovc;;Subj-;:c;iv-L'iucJyaii(mti,-''d(.lcby-':d"d,jorrieri;oi' lhc'dife'ij.'nl 

vaiuatio-i assumot ons used •w-ien conducting •.mo^ymed test nc 

Se reporter a la note 111 des etats financiers mdividueis. See note ll.! to the nr^^ncia! st^'emeiTs 

NOS PROCEDURES D'AUDIT 

Nous avons evalue les hypotheses et la methodologie utilisees par ia 

Direction pour ies tests de depreciation. Nous avons teste I'exactitude 

arithmeiique des tests de depreciation effectues par la Direction, 

OUR AUDIT RESPONSE 

We evaluated iheassumpiion; and met'̂ ^uoo^ogy used by maiageiTienl 

for the imoaimcni test, Wc tested the c.crical accuracy of the 

moai-ment test oerfo'-ried oy Manaqeme-it. 

RAPPORT SUR D'AUTRES DISPOSITIONS LEGALES 

Nous attestons que nous remplissons les exigences legales d'ag-ement 

conformement a la loi sur la surveillance de la revision (1 SU) et d'indcpendancc 

(art. 728 CO et art, 11 LSR) et qu'il n'existe aucun fait incompatible avec 

notre indeoendance. 

Conforrv-ement b I'article 728a al. 1 chiffre 3 CO et S la Norme d'audit 

Suisse 890. nous attestons qu'il existe un systeme de contrOie interne relatif 

a I'erablissemeni des comptes annuels, dSfini seion les prescriptions du 

Conseil d'admimstraton. 

Ln outre, nous attestons que Is proposition relative a I'emploi du benefice 

au Dian est conforme b ia lo- Suisse et aux statuts et recommandons 

d apo-ouve- les compies annueis qui vous sonl soumis. 

REPORT O N OTHER LEGAL REQUIREMENTS 

We conf"-; that we meet the lega require- îS-its on licensrg according 

10 theAucJ,to' Ove-s g-it Act (AQA; a-id ridece-ide-ice (orticle '28 CO 

arid a-ticle 11AOA) arid tnat t-ie-e a-e rio c rcu'̂ nsta^̂ ices rico-noat.ole 

w t n o u ' ndeoe.ndence. 

In acco'da-ice w.m art tie 72Sa :ia^a-1 ten-i 3 CO ̂ rid Sw ss Aud t nq 

ntand.^rd 890, we confi-m I'-at an mter-a control ^yste" exis"-. 

which h,-is pncn dr^signcd for the nrcp'-'ration o' f nan'~,ial statements 

acceding lo tne nst'uctioris of the 3oa'd of D recto'S-

We furm ŝr confir'^i tha; the cropGsed aporop-iator 0= available earrings 
comp,e5wlhSv/ss.awa'idt-iecomp3-iy'5a-ticlesof'iccrpcxation Vve 

'pnnmmend tfiat the Fin.in.rig, s:ateme.-'t.i suomitted t-"yo^- ceaporoved 

E R N S T & Y O U N G S A ERNST & YOUNG LTD 

Erico Bertoii 

Experl-reviseur agree 

(Reviseur responsable) 

Steptiane Muller 

ExDe^t-revseur agree 

Erico Bertoii 

L censed aud t expe-t 

(Aud to- ncna-oe] 

Stephane Muller 

•jenssd aud i ex:}er! 
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COMPTE DE RESULTA 
INCOME STATEMENT 

en milliers de Ci-IF 

>oduits des participations 

Aut-es produ'ts 

Produits financiers 

Dissolution de la provision pour pertes 
sur participations 

Diminution de la moins-value latente 
sur propres actions 

Total des produits 

Note 2015 

33 549 

27 594 

C r 000 

rico-ne fro-n equ ty irn,'eslme-ils 

Ot'ie- ry„ome 

fnanca. nccne 

, . Reve-sal of orovis on fo- mpairment of equity 
investments 

4 590 Dec-ease m u-i-eal sed .osses on t-easu-y sna-es 

45 962 69 462 Total income 

Charges de personnel 

Autres charges 

Zha'gcs financieres 

Dolaton b ia orovison pour penes sur creances 

Amortissements 

-7 250 

-8817 

-7 706 

-122 

-183 

Stall •co.ib 

Otne' expenses-

i-!a-cia: exoe-ise 

P'ovsiQn fo- -Tioa rrnent of -ece-vables 

Deoreciai on and amort sat o-i 

Total des charges Total expenses 

Resultat avant impots Profit before tax 

IrnyOtS Sur le benefice -1198 inco-nelax 

Resultat net de i'exercice Net profit for the year 



BILAN 
BALANCE SHEET 

ACTIF 
enmll^e-sdeCHi^ 

Actif circulant 

resorene 

Note 31.12.2016 31.12.2015 

Creances b court terme sur ies societes du Groupe 

Crearices b court terme envers ies actionnaires 

Autres creances b court terme 

Actifs de reguiarisation 

108 365 

ASSETS 
C^-000 

Current assets 

.'a'̂ n a-id cash eou'vaie-its 

14 270 Si"'0-t-terrn rece^vao.es f-o-n Grouo comoari es 

253 

2 474 

1232 

Sncrt-te-m -ece vaoles frorri sharenolders 

Ot'ie' s'lo-t-term recevaoies 

^repayments and accrued income 

Total de I'actif circutant 111585 126 594 TOTAL CURRENT ASSETS 

Actif immobilise Non-current assets 

C-eances b long terme sur ies societes du Groupe 

Aut-es crea-nces b long terme 

A'jfes immobilisations finandPrt^s 

Participations 

immc*ilisations corporelles 

Immobilisations incorporeiles 

, Total de I'actif immobilise 

240 550 Lcno-te-m recevao.e& f-om Grouo comoanes 

1601 

1835 

84 463 

946 

121 

417130 329 517 

Ctne' .oriQ-ier-Ti -ecei'/ab.! 

Ofie- .ong-term in-/es!ments 

Lpu ty irivestrne'its 

Property and equioment 

ntanc b.e assets 

Total non-current assets 

TOTAL DE I'ACTIF 528 716 456 111 TOTAL ASSETS 



BILA 
BALANCE SHEET 

PASSIF 
en m li'e-s de C' IF 

Capitaux strangers a court terme 

Deties b court terme oortant inte.-ets 
envers les societes du Groupe 

Note 31.12.2016 

Autres dettes b court terme portant interets 

Deties b court terme envers les societes du Groupe 

Autres dettes b court terme 

Passifs de r^gularisaton 

Total des capitaux etrangers a court terme 

31.12.2015 

6 630 

112 100 

4 957 

909 

6120 

109 422 130 716 

LIABIUTIES 
C-I • 000 

Current liabitities 

S'lon-te-m nte-'est-beanng .abilities 
to Grouo compan es 

Othei short-te"n merest-tx^armg jablties 

Shot-term liaoi. t es to Grouo companies 

Othe-short-te'm .ablities 

Acc'uals and defe'red rcome 

Total current liabilities 

Capitaux etrangers a long terme Non-current liabilities 

Dettes b long terme oortant interets 130 000 _onQ-te'm merest-bea-mg .lablties 

Total des capitaux etrangers a long terme 259 300 130 000 Total non-current liabilities 

Total des capitaux etrangers 

Capitaux propres 

348 722 260 716 

Capital-actons 

Reserve legale issue du cao'tai 

î esen/e legale issue du benefice 

Reserve pour propres act'ons 

Benefice resultant du bilan 

^rop-es actions 

Total capitaux propres 

-21543 

Total liabilities 

Shareholders' equity 

17 606 

16 443 

3 034 

21643 

158 312 

Sna-e caoita. 

,ega 'e^e've f-om cao tai com- buiions 

^ga. -eserve f-om retained eam-ngs 

Reserve for t-easu-y sriares 

Ava laoie ea'n rxjs 

ireasu,-ys-ia-es 

Total shareholders" equity 

TOTAL DU PASSIF TOTAL LIABILITIES 
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ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS 
NOTES TO THE COMPANY FINANCIAL STATEMENTS 

I. PRINCIPES COMPTABLES 

Les comptes annuels 2016 de Compagnie Fmanciere Tradition SA, 

Lausanne ent ete etablis conformement aux dispositions du droit Suisse '' • 

en mat'pre de presentation des comptes (titre trente-deuxieme du • 

Code des obligations). Certains montants de I'exercice precedent on t ' 

ete reclasses afin de conformer b la presentation actuelie. En yertu de '^ 

i'article 961d almea 1 du Code des obligations. Compagnie Finandere "-'• 

Tradition SA renonce b presenter un tableau de flux de tresorerie ainsj^.' 

qu'aux mentions suppiementaires b I'annexe car ia sodete etablit des 

comptes consoiides selon les normes Internationales d'ihformation 

^nandere (IFRS), 

1. BASIS OF PREPARATION 

~'ie 2016 annua, accounts of Cornpagnie Fi-ia-ic ere Trad t on SA. 

Lausanne were o'eoa-ed m acco-dance w t-i Swiss .aw on accounting 

and li-a-dal 'euortiriy f -c i ; l-iriy-twoof theCooeof Obiigatiorvj. 

Some amicunts from the previous year have been reciass fied tc bring 

tnem into line wtn me cur-ent oresentation. As o-ovided oy Sect on 

y61d(l; of i-ie Code of Oo. gations. Compagme Fmanc e-e T-adit on 

SA h3s dispensed with the presentation of a cash flow st3iement ano 

add tibnal nfo-mat on m t-ie notes to me annua, accounts, s nee tne 

Company o-eoares conso. dated accou-its n acco-dance w tn me 

Internal ona l ' nancia, Reoo-t ric Standards irRS). 

11. NOTES SUR LE BILAN 

I t . l PARTICIPATIONS 

I I . NOTES TO THE BALANCE SHEET 

n . l EQUITY INVESTIVIENTS 

Compagnie hnariciere Traditiori SAdetientdes participations significatives 

dans les societes suivantes: •' i 

CO'-pag'^ic -'inoriccrc Tiadili-jri SA holds iioniicantinlcicsls in t-c 

following compariies: 

Capital 
en milliers 

Capital 
in tliousands' 

•Fradition Service Molding SA Lausanne Ci-1'̂  21 350 

FFS SA Lausanne CHF 3 916 

Tradificom International SA Lausanne CHF200 

St-eamingEdge.com inc. New Jersey USD n/s 

Ping An Tradition interriationai Money 
Broking Company Ltd, Shenzhen CNY50 000 

C M. Capital tAa'-Aets Holding S. A. f^adrid EUR 379 

>ad-X Holding SA Lausanne ChlF 100 

^ai"rx Holding SA. Lausanne CHF 100 

Percentage Acqu is i t i on cos t 
held'" CHFOOO 

2015 

Autres participations 

TOTAL BRUT 

Provisions pour deprecation 

TOTAL NET 

•- tepourceriagededroksdevoteest^gaiaufKiLirceriagededaeniionducapiialsreKCepiibni 
de la socî tS C M Capiiai Markers HolOiriQ SA. Madrid pour laquelle le pourceniage de droits de 
•A-iie e5i de 3'i 8 % au 5! decembre 20!6 ei 51.5 % au 51 tfecembre 201S 

21242 ' a d l o n S e " / c e Ic ld ' iq S.A Lausanne 

50114 r s SA, Lausanne 

200 'I'radificcm InKr-ai onal S/'̂ . Lausanne 

2 872 St-eamirig Edge.com nc.. NewJe-sey 

2 610 
- igAn raditon Internationa. Mo-iey 

Dro-; -ig Compariy . id, Snenz'ien 

9 984 C 'V. Qioita. t^As'kets 1-io.ding S- A,. .Viad-id 

100 irad-X -lo.d nc SA. L3usan-ie 

100 ^ar"X -ioid r\q SA, Lausanne 

954 

172156 88176 

-3 713 

168 460 84 463 

Ot-ie- equ ty i-'iuest-nents 

GROSS T O T A L 

Impa-'merit allowance 

NET T O T A L 

-• "t'e pcicoiia-ji: o'viv.irciighKiscriLial •,:;•,!"(; pĉ JCv.acR oi oduiiyiiwre.-islirD will- Ihi 
excepil'^ri';,l •'' ̂ •• Capiiai ""'laikeis H:;-idinq SA. Madrid ir wt-k;l! ihe cer'?rMa~o--.f ••i..i:ir̂ -. 
nghi:.-A-iii -,1 S%-)i i l Decij'-'ibei 2Q'.bgrdi'. •j.'iff. i l [.";i?ceii-iCei ?Z'.b 

http://St-eamingEdge.com
http://Edge.com


Tradition Service Holdmg SA, TFS SA, Trad-X Holding SA et ParFX Holding 

SA sont des sous-holdings qui detiennent b leur tour des partidpatio.ns 

impo'tantes dans des sodetes actives dans I'mtermediation de produits 

finanoers et non financiers aupres d'une large clientele prmcipalement 

constituee d'etablissements financiers et de grandes societes'. La liste 

des participations importantes est presentee en note 31 des corriptes 

consoiides de Compagnie Fmanciere Tradition SA. 

T'aditon Se-vice Hold ng SA. TFS SA. rad-x Hod -ig SA and ParFx 

l-lo.fJing SAaie sub-hoWiny conipjnit'S, whicfi r\ lum fiolc siynilicaru 

in^eiesis in compa"ies bioki-"'g financial and no"-^'inaric 3l puouct-

for a wde ran.ge of clients consisti-^g '^ainly of finandal instiluto-s 

a^d large cornora;i^ns. The list of siq-ilif an; holni-gs is presented in 

Note 31 of :hc Group's conso. dated fnancal siatomcnis 

id valew d'actif net. en foncton de laquelle ont ete estimSes les provisions 

economiquement necessaires. a ete deiermmee sur (a oase des etats 

iinancieis annuels ou. le cas echSanL consoiides des filiaies aireies aux 

i l decempre 2016 el 2015, valeur conveilie aux cours de change applicable^ 

s ces dates. Les orovisions ainsi constituees s'etabiissent 5 CHF 3 696 000 

au 31 decembre 2016 (CHF 3 713 000 au 31 decembre 2015). 

The 'let asset value, used for est rnatng aoo-oo'iate provsions. was 

det-'̂ r- înr^d o " the ba-is of '.h-^ comp..'=my o- consolidated fi-'anc 1̂ 

statements of these subsda-ies at 31 Decemoe' 2015 and 2015. 

irans.ated at tne excnange -ales p-evaiing on tnose dates. T-ie 

•esu.ling provsions amounted lo C 1" 3.695.000 at 31 Decemoer 

2016 (20151 CH- 3,713,000), 

11.2 CAPITAUX PROPRES 

Cap i t a l - ac t i ons 

II.2 SHAREHOLDERS' EQUITY 

Share cap i t a l 

Au 31 decembre 2016. le capital-actions s'etablit b CHF 17 631 000, soit 

7 052 218 actions au porteur d'une valeur nominate de CHF 2.50, 

Tne share cap ta, at 31 Eiecemrx;- 2016 was CH-17651.000. corisisfng 

of 7052,218 oea-e- shares wth a nomina, value of C-1' 2.50. 

En oclobre 2015,10 000 actions nouvelies de Compagnie Fmanciere 

Tradition SA ont ete creees, suite b la conversion de droits de souscription. 

b un prix d'emission unitaire de CHF 2,50, soit une augmentation de capital 

d'un montant de CHF 25 000. 

n Oclobe- 2016, 10,000 new sha-es were issued fclowmg the 

co'iverson of ooton '^g-its. at a-i ssueprceof CH" 2.50 oe-sna-e. 

That operat on nceased caoital oy CHF 25,000. 

Au 31 decembre 2015, le capital-actions s'etablit b CHF 17 506 OOO. soil 

7 042 218 actons au porteur d'une valeur nominale de O-IF 2.50.' 

Tne snare caoital at 31 Decemoe' 2015 was C- IF 17606.000, co'is stmg 

.of 7042,218 oea-e-shares wth a nomnai vaiue of C (-•2,50-

En juin 2015, 285 774 nouvelies actions de Compagnie Financiere 

T-ad'ton SA ont ete creees b un o-ix demisson unitaire de CHF 5700. 

sot u'le augme-ntalion de caoitai d'un montant de Ci I ' 717 000 assctie 

d'une onme d'emisson de Ci IF 15 390 000. nette des frais d'Sm'ssion 

de CHF 240 000. 

n June 2015,286,774 new Comoagn e ' nanc e-e "'adit on SA sna'es 

were issued at a or ce of C- IF 5700 oer ^'we. "h-s ooerat o-i increased 

cap ta, oy C' r 717000 with a sna-e orem um of O f 15 590.000 

net of ssuance costs of Ci IF 240.000. 

En septembre 2015. 33 333 actions nouvelies de Compagme Fmanciere 

Tradition SA ont ete creees, suite b la conversion de droits de souscnption. • 

b un prix demission unitaire de CHF 2,50. soit une augmentation de capital 

dun montanl de CHF 84 000. 

n Seotemoe- 2015, 33,333 new sha-es were ssued fo.iowmg the 

co'ivers on of suosc-iot on -ignts. at an ssue pr ce of C-1- 2,50 oe-

sna-e. That operat on mc-eased -capitai oy Ci IF 84,000. 

Au 31 decembre 2014. le capital-actions s'etablit b CHF 16 805 000.'soit, 

6 722 111 actions au porteur d'une valeur nominate de CHF 2.50. sans 

cnangemeni par rapport ci i'exercice precedent. 

Ac t i onna i res i m p o r t a n t s 

Au 31 decembre 2016, la socete Fmanoe'e Vermee- NV. Amsterdam 

detent 59,13 % du caoitai-actons de Comoagnie "mancie-e T'ad'ton 

SA contre 59,22 % au 31 decemore 2015. 

The share capital at 3' Decemoer ?GM was CHF 16.805.000. 

cO"sislny of 6, ,'22.111 bea-er shaieswil-'^rioiriina. value ol CHi- 2,50 

(unchanged from the p-evious yea-). 

Ma jo r sha re i i o lde rs 

•" 'la-icie-e Ve-mee- W; Amste-ri-irn •!« j-j (^9,l3% of tne sna-e cao td 

of Comrjaqne ~nancre-e T-adto-i SA ai ^l Decemoe- 2016 i'2015, 

'.':<) 22%! 

•_3 societe Fmanciere Vermeer NV. Amste-̂ dam. est detenue b 100.00 % oa-

VIEL & Cie Paris eile-n-ierne detenue t) 53.49% par VIEL et Compagme Finance 

au '̂ 1 decembre 2016 sans changement par rapoort au 31 decembre 2015,, 

" ria-icie-e Vermeer NV. A'-nste'da-n, s A'ho.!y ow-ied by V I „ b C e. 

^a-is, n w-i ch V IL el Comoaqnre-' 'la'ice he.d a 53-49% nte-est at 

51 Decemoe- 2015. unchanged from tne p-evious yea-. 

Ml 



Capital autorise Authorised capital 

Le capital de la Societe peut etre augmente d'un montant maximum 

de CI-IF 5 758 327 oar remission au maximum de 2 303 331 nouvelies 

actions au porteur d'une valeur nomiriale de CHF 2,50 chacune. Le Conseil 

d'administration fixera ie prix demission des actions et ia date b comipte-̂  

de laquelle les nouvelies actions donneront droit b des dividendes, Cette 

autorisation est valable jusqu'au 22 mai 2017 

~ne Companys caoita. may be i-ic-eased by uo lo C-1' 5,758.327 

inroug-i tfie ssua-ice of uo to 2,303,331 new bearer sna-es wth a 

nomnai value of C' T 2.50, ~"ne Board of Di-eclors v^,. set me ssue 

o-ice arid the date f-o-n wn ch tne new shares are to ca-ry dividend 

-ignts "n:s autnor ty is valid unt 1 22 May 2017 

Le Consen dadmimstration est autonse a suopnmer ou limiter ie droit 

o-^eferentiel de souscnption des actionnaires actuels pour permettre des 

acquisitions ou des pnses de participation. Les droits de souscnption des 

actions oou- lesqueiies un dro-t p-eferentiel de souscnotion est acco'de 

ma ŝ non exerce sont b la disoosition du Conseil d'admrnisl-ation qui tes 

utilise dans i'mterei de la Sooete. 

~ne 3oard nas autno-ily to d^saoply or lim t cu'rent s-iareno ders' o-e-

emptive rghts to enao.e acqu'Stons or equty stakes. Subsc-ioton 

-ignts for wn cn a o-e-emprive r ght is g-anted out not exe-cised a-e 

ava Iabie to t'le Boa'd to oe used n me Ccrnoany's nte'est. 

Capital condit ionnel Conditional capital 

Le capital de la Societe peut etre augmente dun montant maximum de 

GIF 2133 963 par i'emission dun maximum de 853 585 actioris au porteur 

d'une valeur nominate de CHF 2.50 chacune. L'augmentation s'opere par 

i'exerdce d'un droit oreferentiel de souscnpton des collaborateurs de 

la Sooete. Le droit de souscription preferentiel des actionnaires actuels 

est supprime. Les conditions de participation des collaborateurs seront 

definies par le Conseil d'administration. 

~ne Compa'iys caoita. rnay oe ncreased -jy uo to CMF 2,135.'i63 

mrougn tne ssuance of uo to 853,535 oea-e- shares wlm a nomna. 

value of C' I-- 2 50. ~ne ncrease takes oace th-ougn the exerc se of 

a O'e-erriotive rQ'H oy Ccrnoany e-nployees. ~ne o'e-emotive 'ights 

of ex stmg sharenolde's a'e d saop. ed. Cond'tions fo' employee 

oarticipat on •will be derned by the Bo^rd of D rec:ors. 

5S6 667 options de souscrction consen-Jes oar la Sodete aux collaborateurs 

du G'ouoe sont en vgueu- au 31 decemO'e 2016 (565 657 ootons au 

^1 dere-^b-e 2015). representant u"eajr)'r-,entation rie capital potentielle 

de O f 965 668 (O I- 1 416 668 au 31 decemb'e 2015), Ces options 

doni^ent droit a la souscrip;bn r^'uneaction de Cl IF 2.50 de valeur nomiriale. 

"here •jver̂  355,&67 employee share ootions cutstandi-g a: 31 December 

2015 (2015i 566,667}, -ep-esenimg a polenta, caotai mcease of 

CHF 956,668 {20i.'̂ .- CHF 1 ^16 668), These opt -nnspn:i'..e l-̂ e --older 

to suoscne orie s'la'e vAtn a --•.o'mna. va.ue ot CHF 2,50 

~n outre, le Conse i d'admimstration peut decider une augmentation du 

caoitai-actions d'un montant maximum de O IF 3 600 000 par remission 

d'un maximum de 1440 000 actons au porteur dune valeur nommale 

de O IF 2.50 chacune. Les nouvelies actions seront entierement iiperees,, 

L'augmentation s'opere : , ' ' . 

- A concurrence de CHF 2 500 000 par I'exercice d'un droit de 

conversion accorde en relation avec remission sur [es marches 

de capitaux natonaux et mternatonaux d'obligations ou de litres 

de creance similaires convertibles par la Societe. Le droit de 

souscription preferentiel des actionnaires actuels est supprime. 

1 cs conditions de Femissio^ de rels emprunts seront defir îes par 

le Consei d'admimstration. avec une faculte de conversion su- la 

oase d'un onx dem,ssion qu' ne se-a t̂ as nfe-ieur b la rnoyenne des 

cou-s de course des vngt seances o^ecedant le.misson. Le drot 

desactionna ''esde sousc-ire par oreference b de tels emprunts est 

suopnme. Les d-oits de conversion ne pour-ont et-e.exerces que 

oendant une duree de cmq ans au max mum b comoter de la date 

de leur emission, ao^es quo ils seront echus. 

- A-concurrence de CHF ] lOO 000 oar lexercice d'options mdependanies 

de souscription d'actions attnouees gratuitement aux actionnaires 

pro.Dortionnellement b leur participation anteneure au capital-actions. 

Les conditions d'attributon et d'exercice des options de souscnpton 

par les actionnaires ou par tes titulaires ulterieurs des optons (options 

cessibles/ seront definies par le -Conseil dadmmistralion. 

i.,es detenteurs de droits de conversion et/ou d'options sont autonses b 

souscr.'e des actons nouvelies. 

iVlo-ecve- the 3oa'd ol D recto's rnay dec de lo noease sha-e capital 

ny uo to C-H- .5,600,000 t-i'ougn the ssua'ice of uo to 1.440,000 

new oea-er s-ia-es w.m a -lo-m-vi, va.ue of C- IF 2.50. "^he new s-ia-es 

v/li be fully oad-uo. 

~'ie ncrease seamed out as fol.ows: 

- up to C' 1" 2.500,000 th'ough the exe'ce se of a conve-son 

r qnt. granted n re,ation to tne Co-noany's ssuance of bonds o-

s mi.a- convert bie deot secu-ites on national and nte-natonal 

cao ta,-na-^els. Toe o-e-emc-t ve r gnts of ex sing s-iare-io'de-s 

aredisaoolied ~ne cond tons of ssue of such co'-ow ngs w,: 

Oc oc'incd by mo -JOJI'J oi J-rcci'jis, wit'- a convcisu'' n-jiit 

oased on an issue o-ce oi no :ess ma'! the ave-age market 

or ce du-mg me twenty days oreced ng the iSSiie Sha-e-io.ders' 

o-e-ernqtive -̂ g-u to subscr oe sucn bo'rowmcs is disaool^ed. 

Conve^son ng-'ts must ce exe'c sed w:tiin "wt; yi;jis of ".lie 

issue date, after 'wnc-i tneyexoi-e. 

- UCICCH:- 1100,000throughu-eexeroseofoptionsindi5pende^; 

,of share subscr ptions granted f-ee of charge to s'la-enoiders 

pro rata to tnei- ex sting noldirigs of sria-e cao tal. Tne terms 

and conditions for allottmg anti exe-csng soa-e ootons by 

s-ia-ehoide-s o- future co lon -io,de-s (t-ansfer-ab.e ooto-.s) 

will ce ,"'.='iri'tri by the Pn^rd of ni'^cors. 

I •lo,ders{ l̂ cc-ive-son -,gn!s and.'G- oot o-is -nay suose- oe new sna-e,-
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1.3 PROPRES ACTIONS 1.3 TREASURY SHARES 

Au 31 decembre 2016, Compagnie Fmanciere Tradition SA detient 

directement ^54 240 propres actions pour un montant de CHF 35 039 000, 

Les acquisitions et cessions effectuees durant les periodes presentees se 

decomposent comme suH: 

Cor"iipagnie -ii^anc ere "'•adit or SA o rect.y neb 55-̂ .240 treasury shâ e.̂  

with a value of CHF 36.039.000 at .51 Decembe- 201f?- Moveme-its 

in treasury share- ove- the psst two financial yea-s are sbo^r oelow. 

Vaieur 
comp tab le 

en m i l l i e r s d e CHF 
Carry ing a m o u n t 

CHFOOO 

Prix d 'acquis i t ion N o m b r e d 'ac t ions 
o u de real isat ion 

en m i l l i e r s d e CHF 
Acqu is i t ion o r 

r e d e m p t i o n pr ice 
CHFOOO 

de CHF 2,50 
de n o m i n a l 

Number o f shares 
of CHF 2.50 

n o m i n a l 

Aul=' janvier 2015 A t l January 2015 

Acquisitions 10 487 10 487 175 957 Acqu sitions 

Cessions -1463 -1356 -22 426 Disposals 

Plusou moihs-values realisees -1Q7 'eai sed ca ns and .osses 

Variation de is moms-value latente 4 590 - Cnanges i-i un-eaiised .osses 

Au 31 decembre 2015 342 411 At 31 December 2015 

Acquisitions 15 343 15 343 224 529 Acqusitions 

Cess ons -847 -877 -12 700 Disposals 

^ius ou mo ns-va,ues reansees 30 ^eal sed ca ns and osses 

Au 31 decembre 2016 554 240 At 31 December 2016 

l.')eouis I'exercice 2015, tes propres actions sont evaluees au coOt P'acouisinon 

(precedemment b la valeur la plus basse entre le coOt d'acquisiton et le 

cours de bourse b la date de cloture). Un montant correspondant b la 

valeur d'acquisiton des propres actions a ete affecte a la resen/e pour 

propres actions dans ies capitaux propres. 

Si-ice 2015, feasu-y s'lares a-e measu-ed at cost, they were orevous.y 

measured at the lowe' of the r acquisit on cost and t-ie ma-ket o' ce 

on the report ng date An amount cor-espO'id ng to the acquis l on 

va.ue of treasury shares was transfer-ed to tne rese-ve for treasu-y 

s-ia-es charged to equity 

11.4 EMPRUNTS OBLIGATAIRES 11.4 BONDS 

Emet teur 

Annee 
d 'emiss ion et 
d 'echeance 

Year of issue 
and ma tu r i t y 

Valeur nomina le 
residuel le 
en mi l l iers 

d e C H F 

Taux 
d ' in teret 

C o u p o n ef fec t i f 

ou;^; ;d ing ^ " ^ ^ - ' ^ ^ ^ 

rate 

Carry ing a m o u n t 
CHFOOO Issuer 

face va lue 
CHFOOO 31.12.2016 31.12.2015 

Compagnie Financiere 
T-̂ adition SA 

2016-2022 CHF 110 000 1,6% 1,7% 

lomoagme Fmanctere 
"-adton SA' 

2015-2020 CHF 129 300 2.0% 2.1% 

Compagnie Fmancere 
Tradition SA" 

Dont montant rembour-
sable dans les 12 mois 

2015-2016 Cl If 112 100 3,5% 3.7% 

,;omoagriie - nancie-e 
Tradition SA 

130 000 
Corrioagnie' nancie-e 

"adtonSA' 

112 100 Comoagnie - -lancie-t 
" ad tonSA" 

239 300 242 100 

112 100 
Of whic-i an-iou'it redee-
rnaole wthn 12 rnonfns 

• n^f am fcseicicc.leOnupearacrieiC u re panic deceiempriir'iobliqaiaiiepouri.jrirooriiart.cic 

C' ll' '••,'! 11 • " L, '-p.-f i i?--eCH' .TrOriOrerji^se'iiiri ai)ii i 'e'e"re-;rn'f.flv9ieii 't,cj' i iDiat'if-9ii 

..l.-ll;.. ..i-.'n-.lui ci •:"'•. •'• Jl ' l '-'^f:.1v--'":'r' leiJiSHcc t i i Ui j i l j i :^ In'.' ' i-ieli;. ,1J ^IJi'Vli.- . i i:l.ilcJl, 

' • I n ?OVb loCrOupea raci^eieune pariie decc i enprurn obligaia ire pour un moniani de 
r'l il W II , / ; i-inn,' iiic-n'--' ', d ' - C f l-i7'ir)rir=fV%<-,nianil;f1il''V-,nri,'r,tir- - ',?\\i.::i'- -'M|V;I.- r . i i f l 

•isir -;-i'^'.-i-.M f l •-" i(>" I'-'i ('•iiip,dSifte'';'Qi5rrCepr,':naroc'i'i'':.'":'Pie: j:j-'or-^it,is;e^f.5..iiai. 

• lif '.J-. n.pis-'I'.'o-o.lriii^^.rihrc.K-'^icl'Tiiir-iii-T'fi^Mf \r or i r - • a-; r C H i '^J OOO AI -^ . ' . 

.':! '..'-• L } •"."•:. 'f:(ir-'.i£iril ••>•; r , ? : ( ; f T - - " ' : ' . ' • . •^••v^' i f : ' i i ; ̂  : ' r v ' ' i ;:• . ' i . \ -1 .n '• ' ' ' : ' , : : i i i . • 

rlj-i;=,jrd il-ooi"t:i,,r\ p îcf. wa^rK'-iqr-r,c<l ,,n'lr.''hi-drKiiil Ervperw^i'ih:ir<i:3--c'.:a»^ 

" \ i \ / r y . i ll!cCi;:„uir.-(|[:cr>t:rtpi^n"'iM',l-.J-i.l ir',-:nt-i(iii-:Ljri!;IO ir SiJ' '^"^C; Al,-s',;:i 

. .-fl 1- ,,•! '\-i..ti.E..,^-...\.,..."t 's "^.f'T , |.n:^,\of.-,.v,r ,T,'\ i( i ' : , i" • •.• ,.;,-,: -h^ 1- ;v-,J,-p '̂̂ l̂,l *•• 

=ji"dil-e!im.:ijn-. paid w,;',i'?,-:-:,v;n%ed .-rid?i "I monctileinienw'inilierc'i^r.pi.-aiS'r-pcn; 
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I I I . INFORMATIONS COMPLEMENTAIHES III . ADDITIONAL DISCLOSURES 

l l l . l NOMBRE DE COLLABORATEURS l l l . l HEADCOUNT 

Le nombre d'empioyes n'est pas superieur b 50 emplois 3 olem temps 

en moyenne annueiie pour les exercices 2016 et 2015. 

""i-e 'lumoe' of en-ioioyees dif) -lot exceerJ 50 fi.il.-t -ne pos o-i average 

n eacn of the yea-s 2015 and 2015. 

t l l .2 GARANTIES ET ENGAGEMENTS 

CONDITIONNELS DONNES 

III.2 GUARANTEES 

AND CONTINGENT LIABILITIES 

La Socete a emis des lettres de confort en faveur de certames de ses 

Cia-'js oeienues mdireclemeni dans le cadre de leuis activites. 

Au 31 decembre 2015, Compagme Financtere Tradition SA garantit les 

i,mites de credit accordees b sa filiale Tradition Service Holding SA par un 

acte de cautionnement soldaire pour un montant de CHF 25 000 000. 

Comfort letters we-e issued n favour cf a number of tne Comoany s 

ndirect suos d a-ies. m connect on w tn tnei- acl vites 

At 31 Decemoe' 2015, Comoag'i e ' 'wice-e ~-ad t on SA gua-anteed 

credit , m ts granted to Is subsidia-y. ~'ad tion Se-vice i ioldng SA, 

m-oiign a joint su-ety bo-id of Cl 1^ 25,000,000 

Engagements locat i fs 

en millers de CHF 

Duree contractueile residuelle moms de 1 an 

Duree contractueile r&iduelle entre 1 et 5 ans 

Duree cont-actueiie r^siduelie olus de 5 ans 

Lease c o m m i t m e n t s 

2015 

960 

c- r ooc 

Re-na -i ng te-m of cont-act less t'lan 1 yea-

960 Rema -i ng te-n of cont-act between 1 and 5 yea-s 

Rema.ning term of contract mo-e <han 5 yea-s 

Ces engagements non oortes au bilan concernent des bu-eaux que loue 

.a Societe. Les montants ind'ques se rapportent uniquement b la periode 

coniraclueile non -esilable. Au F lanvier 2013. le contrat de bail de la 

soctete a ete renouveie pour une duree de 5 ans. 

'hese .̂ -e liabi.it es ff)--'ffice rer-talsand ,̂ -e no: carriert on the b.ilanco 

s-ieei. ~'ie amounts s-iown reate to me non-cance.,ao.e oer od omy 

"he Comoany's lease was rer^ewed "Or live year; from 1 January 2013, 

1.3 GARANTIES ET ENGAGEMENTS CONDITIONNELS RECUS 1.3 GUARANTEES AND CONTINGENT ASSETS 

Lors du rachat des actions de Compagnie •'FinanciereTradition SA detenues 

oar Banque Pallas Stem. VIEL b Compagme Finance s'est engagee b 

oayer b Compagnie Financiers Tradition SA la difference entre le montant 

total des creances sur Comipar et Sanque Pallas Stern et les dividendes 

de liquidation qui seront ericaisses par Compagnie Financiere Traditon 

SA au tare du recouvrement de ces mSmes creances. Le solde totai de 

ces ceances, garant. par VIEL et Compagme rina.nce, ,maison-mere de 

'VIEL & Cie, a ete contre-garanti par VIEL & Cie, 

When VIEL and Compagnie Finance purc-'ased (fie shares ot 

Compagne "mancte-e "radnon SA he.d by Banque Dallas Ste-n, a 

-j-'dcrtcok to pay •Co-""paq''iC -i-a-'Cir^rc Tvinitic" SA th- dincrcncr 

oetween aggregate -eceivaoles due from Com oa' a-id 33-ique Pa.las 

Ste-n and the liquidation div dends to oe receved oy Ccmoagme 

Fna-ioe-e "radton SA n -esoect of sucn -eceivao.es, ^hei ' tota. 

oalance, gua-anteed dy VCL el Comcagne' na'^ce. oarent company 

of V LL b Oe. was counte--qua-anteed oy VILL & Cie. 

Cet engagernert porle sut le moniani des creances dedarees par Comoagnie 

Financ Pre I raoil o^ SA lorsdc 13 mise en rc-drcssementjudiciairc dc COS deux 

-.lr^,c;ure:v SOT -jr rotal de LIR V- 032 000. VlFI er Compaqriic Finance 

exgcutera eel engagement de paye- des versement, oar Banque Palias 

Stern et oar Com oa-. du dernier dividende de liquidation se raoqc'tant 

aux creances susmentonnees, ;' ••J -,' • 

""'1 sunde-tak-igcorice-ns -eceivablesof ILR 14,032,000 declared 

Oj Co-noagnie 'in.-inc,e'e "-adto-i SA a-id t̂s subsd'a-ies at t-ie 

time C-nm pai anc. Bang^ic '-'alias S:c'n wnnt nto leco'vci-h p. 

VIEL c C o m p j y i c iin;;nC'J vvil u-crlcim ;hs ^'•'dcitj<iru vvhun 

these two entities pay the final liquidarlor^ dividend m conneciio" 

wt' i t'ieserecevab;e.s. 

Entre 1999 et 2016, Compagnie Fmanciere Traditon SA a'regu des 

-empoursements parcels de la pa't de Banque Pallas Stem et Comipar, 

portant le totai des dividendes chirograp'naires pergus depuis la liquidation 

de Banque Pallas Stem et de Comipar s 92,5 % des creances declarees. Les 

creances residuelles de Compagnie Fmanciere Traditon SA s'etabiissent 

amsi b CHF 1 601 000 au 31 decembre 2016. sans changement par 

rapport b I'annee precedente. 

Detwee-i 1999and 2016. Comoagnie -iria-ice-e "-adition SA -eceived 

oa-t al repayments from 3anque ^allas Ste-n and Comnoa-. pr ngrig 

total unsecured dividends rece ved s rice the i quidat on of tnese two 

ent t es to 92 5% of declared 'eceivao.es ~n s b-ougnt Compagme 

Financ ere T'aditon SAs rema ni-ig -eceivao.es to C-l" 1.601.000 at 

31 December 2015, uncnanged f-o-ri t-ie o-evoLis yea-

http://fi.il.-t
http://liabi.it
http://'eceivao.es
http://-eceivao.es


111.4 INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES 1.4 DERIVATIVE FINANCIAL INSTRUMENTS 

Com.oagme Fmanoere Tradition SA est susceptible d'utiliser de mamere 

ponctuelie des swaps de taux d'interets pour gSrer son exposition decoulant 

des taux d'interets variables par rapport aux taux fixes, 

Au 31 decembre 2015. des contralsd'une valeur nominate de CI-IF 40 000 000 

cm des taux d'interets fixes moyens de 0,65 % ei des taux d'interets 

va-aoles calcuies sur base du Libo.-. La juste valeu- de ces confats s'eieve 

b CHF 241 000 en faveur de la banque, pour une echeance au 1'' juin 

2015. Cette moins-value latente n'a oas ete enregistree dans les comptes. 

III.5 DROITS D'OPTION POUR LES ORGANES 

ET LE PERSONNEL 

Con-ioagnie Fmanc e-e T-adu on -nay frorri t rne to t rne use nte-est 

late SiMapr̂ i UJ tnijnage i'.s expoiuie lo lluciua^'Ons in •iVe-est lates. 

At 31 December 2015, contrscts vi in a nominal value of CHF 40.000 GOO 

hod -ii/eraoe fixed intere.-,t rato-. of 0.65% as w".l os variable LI20R-

oased -ates. ~'ie far va.ue of tnese coni-acts was Ĉ  T 241.000 n 

favour of the oa-ik, wtn a matu-ity of 1 -."u'le 2015- This un-ea.sed 

loss was oot -ecognised n me accounts. 

III.5 SHARE OPTIONS FOR DIRECTORS, 

EXECUTIVE MANAGEMENT A N D EMPLOYEES 

Les droits d'opton suivants ont ete attribues aux organes de direction et 

d'admmistration ainsi qu'aux employes de Compagnie Fmanciere Tradition 

SA pendant ies e^^ercices 2016 et 2015 : 

Droits d'opton att'oues aux organes 
de d'-ecton et d'admimstraton 

D'oits d'opton atti'ibues aux employes 

N u m b e r 
Value 

CHFOOO 

Tne foi.ow ng sha-e oolio-is were g-anied to d-ecto-s. executve 

management and e-'ployees of Cornp^yriie i inanciere lad ion :.'̂  

•n 2016 and 2015: 

2015 

N o m b r e 
N u m b e r 

Valeur 
(en mi l l iers 

deCHF) 
Value 

CHFOOO 

17 000 
Oot ons granted to d^-ectors 
and executive rna-iageme-it 

Optio-5 granted to staff 

ca vaieur des drons d'ODton ci-dessus est determinee selon ies pnncipes 

reconnus par les normes iFRS, 

The va.ue of t-ie above ootons s dete-rnmed n acco-dance wth 

-RS or ,nc oles 

III.6 PARTICIPATIONS ET DROITS DE CONVERSION 

ETD'OPTIONDESMEMBRESDUCONSEILD'ADMINISTRATION 

ET DE LA DIRECTION GENERALE 

III.6 SHAREHOLDINGS, CONVERSION RIGHTS 

AND SHARE OPTIONS OF DIRECTORS 

AND EXECUTIVE BOARD MEMBERS 

Les oarticipatons amsi que ies droits d'opHon au 31 decempre 2016 et 2015 

de chacun des memb-es du Consei d'admimstraton et de la Drecton 

Ge-ie-aie sont or^se-ites ci-dessous confo-mement aux o-escrotons 

de I'a-ticie 553c du Code des Obligations ii n'existe pas de droits de 

conversion au 31 decemb-e 2016 et 2015. 

^ursuarii to the requ-e-ne-its of Section 663c of the Sv/ss Code 

of Obi-gat ons, me sharehoid^-igs and sna-e options he.d by each 

d 'ec'o-a-id ExecutiveGoa'tl -nemoe-at 31 De:e-rioe'2016a-id2015 

are d sc osed oe.ow \ o cxrive-s o-i -c-its we-e neid a* f o s e da'es 

\A5 



Par t i c ipa t ions et d ro i t s d ' o p t i o n des m e m b r e s d u Conse i l 

d ' adm in i s t ra t i on au 31 d e c e m b r e 2016 

D i rec to r s ' sha reho ld ings and share o p t i o n s 

at 31 D e c e m b e r 2016 

N o m 
Name 

Fonc t ion 
Posi t ion Shareho ld ing 

Droi ts d ' op t i on 
Share op t i ons 

(nomore d'act,ons/optons de CHF 2.50 de nominal) 
-;Munioe- of s'la-es/ootions cf C i" 2 50 nom na; va.ue) 

.̂ Compes 
?-es de"i! dtj Consei d"ad-n n stral ori I Memp-e execLitif 
Chai-man of the Board of Directors/Executive Director 

•v'v,.-.e-=-esde-i' du Cci-.se:i dadmn-slraton / ^-esde-it du Co-ii:te des -emu-ie-alicns 
Vice Chairman of the Board of Directors/Chairman of the Remuneration Committee 

' Ca-ard 

! I, de Ca.'rnoy 
Adm n st-aieur / Memb-e du Com te d'audit 
Director/fvlem'oer of the Audit Committee 

j.lvi Descarpentnes 
Admmst-ateur/ iV^emb-edu Com ted audit 
Director/Member of the Audit Committee 

C Goecking 
Admin,st'ateur/ Memo-edu Comte des remune-ations 
Director/Member of the Remurieration Committee 

R Languetin 
Adm-n st-aleur.' Memo-e du Com te d'audu 
Director/Member of the Audit Committee 

•R. Pennone 
Ad-nn st-ateur ,•' P-esdenl du Com te d'aud t̂ 
Director/Chairman of the Audit Committee 

U. Schneider 
Ad-n -1 st-ateur 
Difeclo-

Part icipations et droi ts d 'opt ion des membres de la Direct ion 

Gene ra ie au 31 d e c e m b r e 2016 

Shareho ld ings and share o p t i o n s 

of Execut ive Board m e m b e r s at 31 D e c e m b e r 2016 

N o m 
Name 

Fonc t ion 
Posi t ion 

(nomb-̂ e d'actons/ootons de CHF 2.50 de nomi.nal) 
i\umDe'Cf S'la-es/ootionsof C- r 250 -lommal va.ue) 

L. Assentato 

ABeil 

•3':seoois 

M. 'lê ocwXi 

Rosenshein 

D. Velter 

"-•-esde-it de "̂ 'ad to-. (Xoi'.-i Ame'ir>n) iric 
^res'dent of ^-adt on (Norm America) mc. 

Di-ccicur CciiOrji OfK'.'ra.io'iiic. A îc - ^'jciiqu,; 
COGAsia-PacFic 

D -ecteu- • -lancie-
Chief Financial Officer 

Directeu-Ge-ieral Goerafonne, Ame'ques et L.M'IA 
COO Americas and LtACA 

Sharehold ing 
Droi ts d ' op t i on 

Share o p t i o n s 

Directeu' Gene'al Ooe-aton-ie. de -ad t on Ame-iques 
COO Tradition Americas 

Di-ect-cedU'^*.ar<etngStrateQque 
Strategic Marketing Director 

5 000 
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Par t i c i pa t i ons et d ro i t s d ' o p t i o n des m e m b r e s d u Conse i l 

d ' a d m i n i s t r a t i o n au 31 d e c e m b r e 2015 

D i rec to rs ' sha reho ld i ngs and share o p t i o n s 

at 31 D e c e m b e r 2015 

N o m 
N a m e 

Fonc t ion 
Posi t ion Shareho ld ing 

Dro i ts d ' o p t i o n 
Share op t i ons 

(nomo-e d'actions/Obt'ons de O f 2,50 de nommal) 
I'su-Tioe- of s-ia'es/(?Piion.j of C 1̂ ' 2 50 nommal va.ue) 

R Comoes 
--esde-it dii Co'isei. dad-nnsiraton /•I'̂ '̂ernp-eexeculil 
Chairman of the Board of Directors/Execufive D-rector. 

. Cari-ard 
Vice--'esdent du Conseii dadm mstrat on / --es-dent du Comite des -e-nunerations 
Vice Chairman of the Board of Directors/Chairman of the Remuneration Committee 

I-1, de Carmoy 
Admm st-ateur / Memb-e du Com te d'audit 
Director/Member of the Audit Committee 

Adm/i st-ateur./ Merrib-e du Com te d'audit 
J.M Descarpentnes Director/Mem Per of the Audit Committee 

C. Goeckmg 
Admm st-ateu' / .Memb-e du Comte des 'e-nu-teratio-is 
Director/Member of the Remuneration Committee 

p Languetin 
Adm n st-ateur / Memb-e du Com te d'audit 
Director/Member of the Audit Committee 

3. ^ennone 
Adm n st-ateu-/ ^-esdeni du Com te d'audt 
Director/Chairman of the Audit Com,mittee 

U. Schneider 
Admm st-ateu-
Director 

Participations et droits d'option des membres de la Direction 
Generaie au 31 decembre 2015 

Nom 
Name 

Fonction 
Position 

(nombre d'actions/opt'ons de CHF 2,50 de nominal) 
(\'umbe-of sna-es/oPto''iSotC' r 2,50 nominal va,ue) 

L, Assentato 

A Bell 

D, Fewer' 

F 3-isebois 

tA. Leibcwitz 

L Rosenshem 

D. Velter 

p-esdent de ''ad t'\on l \onn Ame-ica) inc 
president of T'aditon (North America) inc.. 

Di-ecteur General Operaion-ie Asie - Pad'que 
COO Asia-Pacific 

Shareho ld ings a n d share o p t i o n s 

o f Execut ive Board m e m b e r s at 31 D e c e m b e r 2015 

Sharehold ing 
Droi ts d ' op t i on 

Share o p t i o n s 

^eso-o'is3o.e de Sta-idard C-ed l Cj-rjuo. \ew Yo-< 
Senor Managing Directo- of Standard Credit G'bup New York 

•pi-ecteu- F.na'icier 
Chief Fina,ncial Officer 

Di-ecteu-Ge'ie-ai OLieraton'ie, Ame-ques et EMEA 
COO Americas and EMEA 

;!>i-ecteu- Gene-al Operaton-ie, de -ad to' l Ame-iques 
COO Tradition Americas 

pirectrce du Marketmg Strategque 
Strategic Marketing Director 

a q„i i ic SCS i.-.rciior; lo i : deconDrc^O'.'j ' ki?M,;i-;i.;J--ri " l t>.K.^!r:ti:r T^yr:. 
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PROPOSITION RELATIVE A L'EMPLOI 
DU BIENEFICE DISPONIBLE AU BILAN 

PROPOSED APPROPRIATION 
OF AVAILABLE EARNINGS 

en milkers de CHi 

Benefice disponibie 

Reoort b nouveau 

Resultat net de i'exercice 

Variation de la reseive pour propres actions 

Benefice disponibie au bitan 

Emploi du benefice au bilan 2015 
et proposition d'emplor du benefice 
disponibie 2016 

Dvderide" 

Report a nouveau 

2015 

123 150 

44 186 

-9 024 

142 886 158 312 

-23 111 

113 645 135 201 

c roQo 

Available earnings 

Retained ea^i^rigs ca- ed iorwa'd 

\e t orofi". for ".tie yea-

Mov.'e-ne'its i-i the -eserve for t-easuv s-iares 

Available earnings 

Appropriation of 2015 available earnings 
and proposed appropriation of 2016 

available earnings 

Dvidend^:' 

Retained earnings carried forvi/ard 

' hof5 piopresaciKjrs deienuet car la sodete au 31 IP. 16 ' t.-r-.ludii-'] iiuniun' ̂ ^liir^ai i l \T:.2Zl6 

_e dvide-ide relatif 5 i'exerdce 2015 d'un montant de CHF 23 111 000 a 

ete paye en especes le 25 mai 2016. conformement b ia decision orise 

•.o's de •.'Assemble generate du 19 mai 2015. ' •. 

~ne divde-id fo- 2015 toiahing C l ' 23,111.000 was pad on 25 May 

2016 m acco-da-ice w th a -esclut on of the Annua. Gene-a! Meet'-ig 

of 19 May 2016. 

i c Conseil d admr-jslration peCompagn e ̂ manctete "iradinon SA pfooosera' 

b i'Assemo,ee generate des actionnaires du 18 mai 2017. la dist'ioution 

d'un qivoende en especes de CHt-" 4,50 par action de CHF 2.50 de valeur 

com nale-prevenant-da-beoefice disponibie au bilan. soil une distribution 

dun montant estime de ChF 29 241000 au titre de i'exercice 2015 sur le 

capital-actions ouvrant droit au dividende. Ainsi aucun diyidende n'est verse 

sur les propres actons detenues par la sodete b la date du paiement. En 

outre, le Conseil d'administration p.i-ooosera b I'Assembtee generate des 

actionnaires ia rfstr'buton d'une acton ancienne poui" 25 actions detenues. 

At tne Annua: Gene-al f-Aeî i -ig of Comoagrve ' na-ic-ere T-adito-i 

SA to be neid on 18 May 2017 tne 3oa-d of D recto-s w 11 oe seek ng 

share'nolde' aporova. for a casn div dend cf Ci i-" 4.50 oe' s-ia-e 

to be oa d f-o-n available ea--i ngs, for a-i est mated d st- out o'l 

c ' CHF 29 2410C0 for :he 2016 fmandal year on the share capita, 

corife-rnq e-'ttlement to a div dend Mo d vidend s to oe oad on 

treasury snares ne.d oy trie Comoany o-i the oayrns-it date. Tne 

Board Wl,. a.so oe seeing sna-en-olderapD-ova, for trie dist-iouton 

o'one Ceasury sha'e foreve-y 25 shares fie.d 

Dans ia mesure ou la orooosition du (DDriseii d'admmistration est approuvee 

oa- i'Assembiee gene-ale annueiie. le dividende sera paye te 30 mai. • -

If tne Annua Ge'iera Meet ng app'"oves tne -BM-d's o-ooosai. me 

d vide-id WL. be oaid o-i 30 May 

1 
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RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVISION 
REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 

A ['Assembiee generate 

de Compagnie Financiere Tradition SA, Lausanne 

To the General ivieeting 

of Compagnie Financiere Tradition SA, Lausanne 

Lausanne, le 9 mars 2017 Lausanne, 9 mars 2017 

RAPPORT DE L'ORGANE DE REVISION 
SUR LA VERIFICATION DU RAPPORT 
DE REMUNERATION 

Nous avons effectue I'audit du rapport de remuneration de Compagrfie 

r nancte-e "^raditon SA oour i'exercice a-rete au 31 dece.mb-e 2016. Notre 

aud t̂ s'est î mite aux indications seion ies articles 14 a 16 de i'ordonnance 

contre les rgmuneratons abusives dans les soctetes anonymes cotees 

en boui-se (O'̂ Ab) detamees aux .oages 153 b 155. 

RESPONSABILITE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

REPORT OF THE STATUTORY 
AUDITOR ON THE REMUNERATION 
REPORT 

vye oave aud ted the remune-aton reoo-t of Comoaqme Fmanc e-e 

T'aditon SA f c tne yea' e-ided 31 Decempe- 2016."-ie audit was 

: rnited to the nfcn-iation at:co-d ng to a-tic es 14-16 of tne O'd na-ice 

agamst Excessive Compensat o-i -i iit{x:'< Ixch,arige Listed C^omoanes 

fO-di-ia-if:e; contai-'ed n tne o îges 153 to 155 

BOARD OF DIRECTORS' RESPONSIBILITY 

La responsabiiite de retaolissement el de la presentation sincere du 

rapporl de remuneration conformement b la loi et b I'ordonnance 

contre ies remunerations abusives dans les soctetes anonymes cotees 

en bourse (ORAD) mcombe au Conseil d'admimstration. H est egalement 

responsable de la definition des principes de remuneration et de la lixalion, 

des remunerations indiyiduelles, 

RESPONSABILITE DE I 'AUDITEUR 

The Doa-d of D rectors is -espo-isio.e for t-ie oreparation and overall 

fa r o'esentatio-i of tne remunerat^o-i -eoo-t n acco-da-ice witn 5w ss 

law and the O-dinance The E ôard of Di-ectors is a.so -espcnsb.e 

for oc.iiqni^g Ihn -cr-nu"cr.:iton system .:-in.n dofini-'q ndivid.ial 

remune-ation oac-cages. 

AUDITOR'S RESPONSIBILITY 

Notre resoonsa&liie consiste, sur la base de notre audit, b exorimer une 

opinor^ sur te rapport de rem,uneratior^, NoMS avons e^ectue notre audit 

conformement aux Mormes d'audit su'sses. Ces normes reque-ent que 

nous nous conformions aux regies d'eihipue et que nofe aud't soil 

y^aniiie el realise de telle fagcn qu'il nous peirnette de consialei avec une 

assurance raisonnable que le rapport de ren-iune-^at'on est confo-me b la 

lo. et aux articles 14 b 16 de I'ORAb 

Our -es.ooris b, ly IS to exoress a-i op n on o-i me -e-nur^erat on -erxjrt. 

We conducted cu- aud t in acco-dance w th Svyiss Aud ti-ig Standa'ds-

^hose dantiar&s -equ -e tri,̂ î v̂ e co-i'io.y wtn ethica. -eoui-e-ne-its 

and olan and oe-'o-m me aud t toobtam -easonable assurance aoout 

whetne- tne -emijne-at on -eoc t co-no es wt-i Sw ss aw and art cies 

14 - 15of theO-dnance 
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Un aud't impiJque ra mise en ceuvre de procedures en vue de recueillir 

des eiemerits pfooants concernant ies indications relatives aux mdemmtes, 

o-ets et c-edits seon les articles 14 b 16 ORAp contenues dans ie rapoort 

de remuneration. Le choix des procedures d'audit reteve du jugement 

de i'audtieur de meme que revaluation des risques que te rapport de 

remuneration puisse conlen.r des anomalies significatives, que celles-ci 

prowennentde fraudes ou resuitent d'erreurs. Cet audit comprend e'n outre 

une evaluation de i'adequation des methodes d'evaiuation appiiquees des 

elements de remuneration amsi qu'une appreciation de la presentation 

du raoport de remuneration dans son ensemble. 

An audi mvoi'vres oe-fo-m nc o'0<.-edures to oota n aud t evidence 

on trie disc.osu-es made n the re-nuneration reoct witn -ega-d 

to comoensato-i, .oa-is and ced ts n a-:.c.orda-ice wth a'tic.es 

14 - 16 ĉ f the O-dmai-ice "i'̂ 'ie o-ccedu-es se.ected dec-e-id on t-ie 

aud lo-'s ,udgrnent, nc ud ng t-ie assessment ol rne risks of mater a. 

-riisstaterne-its .n the -emunerat on repct. -whetne- due lo f'aud o-

e'ror. ~n s aud t also ndudes eva.uatî 'ia (i'le reaso-rabieness of t-ie 

methods aoo.ed to value comoone-its of -emune-ation, as well as 

assess np the overa.. O'eseritation of tne -e-nunerat on -eoo't. 

Nous estimons que les elements probants recueiiiis soni suffisants el 

aoproprtes pour fonder notre opimon d'audit. 

We believe that the audit eviufince vve hiive obtai-eo is s '̂f^C'erii an-:; 

aoo-oo-ate to o-ovids a Pasis for ou- oo n on. 

OPINION D'AUDIT OPIN ION 

Seion not-e aop-eciation, le rapport de remuneration de Compagnie 

-'nanctere Tradition SA oour lexerc'ce arrete au 31 decemb-e 2016 est 

confo-me b la lO' et aux articles 14 b 15 de I'ORAb. 

In o.jr .oc-if ion, i-e -emurerdtiar^ reiio-: for the year ended 31 Decemt>er 

2016 of Comciagn e ~ nanoe'e ~ ad t'O î SA como. es w th Sv̂  ss iavj 

and art cies 14 - 15 of the O d nar-,ce 

E R N S T & Y O U N G S A ERNST & YOUNG LTD 

Erico Bertoii 
Expe't-reviseur agree 
(Reviseur responsable) 

Steptiane Muller 

ixpert-reviseur agree 

Erico Bertoii 

Lce-isedaudtexpe-i 

(Aud to- ncna-ge) 

Stephane Muller 

_:censed audi exoeri 
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RAPPOR 

DE REMUNERATION 2016 
REMUNERATION REPORT 2016 

Le present rapport de remuneration presente les informations 

sur les indemnit^s et credits accordes aux membres du Conseil 

d 'administrat ion e t d e la Direct ion Generaie de Compagnie 

Financiere Tradition SA conformement aux articles 14 h 16 de 

I'ordonnance contre les remunerations abusives dans les societes 

anonymes cotees en bourse (ORAb). 

PRINCIPES D'EVALUATION 

L.es mdemmtes versees en especes sont evaluees b ieur valeur nominate 

et rfioarfies entre les exerdces selon la methode de la comptapHite 

d'engagements. 

This Remune ra t i on Repor t p resents i n f o r m a t i o n o n 

compensation, loans and credits to members of the Board 

of Directors and Executive Board of Compagnie Financiere 

Tradi t ion SA, in conformi ty w/ith Articles 14 to 16 of the 

Ordinance against Excessive Compensation in Publicly Listed 

Companies (ORAb/VegiiV). 

VALUATION PRINCIPLES ^ _ _ 

Con-ioe-isatori paid m cas'i s va.ued atTio-n nal va.ue and ;;o-ead 

over nnanc ai year-, usinn the a-:c-;.al method. 

Les mdemnites versees en devises etrangeres sont converties en francs 

suisses au cou-s de change moyens de I'exe-cice, Les prets et autres 

c-ed'ls en cou-s nbeltes en devises et'anqeres sont convertis en francs 

su sses au cou-s de cnange de cloture. 

Comoe.nsalon n fo-egn cu-'encies is t'ans.aied d o Swss f-ancs 

at tne annual ave-age excia-ice rate. Outstand rig loans arid otner 

ced ts denominated n fo'egn cu'rencies are t-anslated mto Swiss 

f-a-iCi at t'le vea'-end exchari'^e rate 

Tous les montants sont presentes en brut avec en outre la par.fde 

I'employeur aux contributions de securite sociale indiquee separement. 
A., amounts a-e o'esented q-oss w th rne emo.oye-'s share of social 

secur ty cont-ioutions snown seoa-ale.y 

Les options de souscriptions octroyees sont evaluees b la juste vaieur a 

ta date de I'octroi seion tes pnncipes reconnus par les normes if̂ RS. Ce 

montant est inclus dans le montant des mdemmtes versees b la date de 

I'octroi, 

Sfiare options are measu'ed r;; 'air value cn the grc-it cate -.r aczcaarce 

witn -RS o-i'icio.es, ThiS amount s nciuded m the co-noe-'sation 

amount Kud on tne g-ant date 
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INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES 
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION POUR LEXERCICE 2016 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS 
TO DIRECTORS FOR THE 2016 FINANCIAL YEAR 

Nom 
Name 

Fonction 
Position 

fen m;. e's de Ci I"; CHf 000 

P. Comixes 
=-esde'it du Co'iseii d'ad-n n-straton ,,•' .Me-nb-e execut'f 
Chairman of the Board of Directors/Executive Director 

. Car-ard 

yice---esde-it du Co-ise-, dadmnstraion 
^-es dent du Co-nite des 'emu-ie-at o-is 
Vice Chairman of tne Board of Directors/Chairman 
of the Remuneration Committee 

I, de Carmoy 
Acj-nnst-ateur / Memo-e du Comte daudit 
Directc/Member of the Audit Com.mittee 

J.M Descarpentnes 
AdTin st-ateur / iMemp-e du Com te d'audu 
Director/Member of the Audit Committee 

C Goeckmg 
Admin st-ateur / Memc-e du Cc-n te -Jes -emu-ie-atons 
Director/Member of the Remuneration Committee 

P Lariguetin 
Adm n st-aleur / Memb-e du Com te d'audit 
Director/Member of the Audit Committee 

S. Pennone 
.Adrnm st-ateur,-' P-esdemdu Comte d'audt 
Director/Chairman of tne Audit Committee 

U. Schneider 
Adminst-ateur 
Director 

Honoraires, 
verses 

Fees paid 

40.0 

50,0 

50.0 

40.0 

50,0 

50,0 

30,0 

To ta l compensa t ion 
paid 

Loans and o the r 
c red i ts 

ou t s tand ing 

INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES 

DE LA DIRECTION G^N^RALE POUR LEXERCICE 2016 

N o m et f o n c t i o n 
Name and pos i t i on 

Salaires 
et bonus 

Salaries and 
bonuses 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITSTO EXECUTIVE 

BOARD MEMBERS FORTHE 2016 FINANCIAL YEAR 

(en m i.e-s de CH'} CHi^ 000 

M. Leibowitz 
3:recteu- Genera. Ooe-at onne. A-ne- ques et LMLA 
CtDO Americas and EMEA 

4 911 

Aut-es Tiemb-es 
Other members 

8 505 

Op t ions 
de sousc r ip t ion 

d 'ac t ions 
Share op t i ons 

To ta l compensa t ion 
paid 

Loans and o the r 
c red i ts 

o u t s t a n d i n g 

LCS Charges qui fondent ou augmentent ies oretentons b des prestatons 

de prevoyance des membres de la Direction Generate s'eievent b 

Z'"= 217 000 pour I'exeroce 2015. 

Aucune autre mdemmte, cautionnement ou honoraires suopiernenta-res 

n'ont ete verses b un membre. actuei ou anden. du Conseil-d'adn'i'in.stratioo ' 

ou de ia Di-ecton Ce-ieraie au cours de la pe-ode cohcemee. 

_xt)enoilure'Jciedt rigor iricre.isryocc.-pi;lional benefit ent tiemerus 

of Ixecut ve Boa-d membe-s amounted to Ci ir 217,000 for 2015 

No ot'ie- r;ompensatiO'i, su'et es or add t onal fees were oa'd lo 

ex sting xorfo-ner directo-so' ixecutve 3oard members dur ng tne 

-eoorr ri,q c s r o d 

Aucune indemmte, prets ou autres credits en cours n'ont ete octroyees 

b des proches du Conseil d'admimstraton ou de la Direction Generate, 

Mo comoe.'̂ saiion. loans or otr^ei cieoit facilties -/i/ere grantee to peiso'i-

close.yassociated wth tne Boa'd of Dreclorsor -Ixecutve 3oa-d. 



INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES 

DU CONSEIL D'ADMINISTRATION POUR LEXERCICE 2015 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS 

TO DIRECTORS FOR THE 2015 FINANCIAL YEAR 

Nom 
Name 

Fonction 
Position 

Options de 
Honoraires souscription 

verses d'actions 
Fees paid Share 

options 

(enm..e-sdeC!r}CHFOOO 

P. Combes 
^-es:dentdu Co-ise.d'admrnsl-aton / Memc-reexecutf 
Chairman of the Board of Directors/Executive Dn-ecto-

. Ca-ard 

•Vce-=-esden! du Co-ise d'ad-nmst-aic-i 
3-es de'il du Com te pes -emuneratons 
Vice Chai-'n-ian of tne Board of Directors/Chairman of 
the Remuneration Committee 

I deCa,-moy 
Ad-ri n sirateu' / .Memo-e du Co-n te d aud t 
Director/Member of the Audit Committee 

J.M EJescarpentries 
Adnin:strateu' / Me-np-e du Co-n;te daudt 
Di-ector/MemPer of the Audit Committee 

C. Goeckmg 
Ad-ri-vstrateu' / Memo-e du Co-nte -Jes -emune-ato'lS 
Director/Member of the Remuneration Committee 

P. Languetin 
Admnistiateu-/ Me'Tio'e du Comte daudt 
Director/Member of the Audit Committee 

R, Pennone 
Adm nistrateu' / ='reside''it du Com te daud t 
Director/Chairman of tne Audit Committee 

U. Scnneider 
Ad'n nstiateu-
Directo' 

40.0 

48,0 

50,0 

40.0 

46.0 

50,0 

30.0 

Tota l Loans and 
compensa t i on o the r credi ts 

paid ou ts tand ing 

L-i 2015, Compagne "mancte-e T-adton SA a consenii 7 000 ootons 

de souse-lotion daemons a des membres du Cons&l d'adm nistration. 

ri 2015 ZOOO -i'la-e rjptioris were g-anted to di-eclo-s. 

INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES 

DE LA DIRECTION G^N^RALE POUR LEXERCICE 2015 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS TO EXECUTIVE 

BOARD MEMBERS FOR THE 2015 FINANCIAL YEAR 

Nom et fonction 
Name and position 

Salaires Options 
et bonus de souscription 

Salaries and d'actions 
bonuses Share options 

fenm,.e-S'JeCi T; CHFOOO 

M, Leioowitz 
1.) ••:y:'.f̂ u' (.'lenern. C.lrje'ai on-ie A-ne- riues«' C".̂ ' -A 
COO Americas and LMEA 

Aut'es-rienm-ps 
Other mem De-s 

3 553 

7915 

1740 

1760 

Tota l c o m p e n s a t i o n Loans and o the r 
pa id cred i ts ou t s tand ing 

Les charges qui fondent ou augmentent les oretentons b des prestations 

de prevoyance des membres de la Direction Generate s'eievent b 

CI-IF 213 000 pour I'exercice 2015. 

Fxpendi:' ,re-. creating o- ncreasing occupat ona, benefit entitle-"en:s 

of Executive Doard memoers amounted to C H ' 215,000 for 2015. 

Aucune autre mdemnite. cautionnement ou honoraires suppiementaires 

n'ont ete verses b un membre actu^. ou ancen, du Conseil d'admmistration 

ou de la Direction Generate au cours de la penode concernee. 

Aucune indemnite, prets ou autres credits en cours n'onl ete octroyees 

b des orocnes du Conseil d'admmistration ou de ia Direction Generate. 

\ o other co-noensaton, sureties o- addif^o-ia, fees we-e pad to 

exist ng o ' fo'.me' d -ectors or Executive Boa-d memoe's du-mg tne 

'epo-tmg pe-od 

Nc compensEl on. loans c ciher c-edit lacilil es were g-2nleo lo persons 

c.osev assoc ated wt-i the 3oard of D recto-s o- Executve Doa-d 
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CONTENT 

PRESENT DANS 2S PAVS, COMPAGNIE FINANCIERE 

T R A D I T I O N SA FI CURE PARMI LES LEADERS 

MONDIAUX DU SECTEUR DES IOB (INTER DEALER 

BROKER). LE GROUPE POURNIT DES SERVICES 

D'INTERMEDIATION SUR UNE VASTE GAMME DE 

PRODUITS FI NANCIERS (MARCHES MONETAIRES, 

MARCHES OBLIGATAIRES, PRODUITS DERIVES 

DE TAUX, DE CHANGE ET DE CREDIT, ACTIONS, 

DERIVES ACTIONS, MARCHES A TERME DE TAUX 

ET SUR INDICES) ET NON FI NANCIERS (ENERGIE, 

ENVIRONNEMENT, METAUX PRECIEUX). L'ACTION 

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION SAEST COTEE 

A LA BOURSE SUISSE (CFT). 

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION SA IS ONE OV 

THEWORlD'SlARGESTINTERDEALERBROKERSdDB) 

WITH A PRESENCE IN 28 COUNTRIES. THE GROUP 

PROVIDES BROKING SERVICES FOR A COMPLETE 

RANGE OF FINANCIAL PRODUCTS (MONEY MARKET 
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METALS, AND ENERGY AND ENVIRONMENTAL 

PRODUCTS). COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION 

SA IS LISTED ON THE SIX SWISS EXCHANGE. 

'Iht? linglish Iran.slation of the I'rench text has been prep.ired for 
inform ation purpose.? only, Wtiile wa hsue made evary effort lo ensure 
a reliable translatioti, we make no representation that it is acaii-ace or 
complete in any way. It is therefore not tbe intention of Compagnie 
Financiere Tradition SA that il be i-elied upon in any material respect. 
The original I'lench text is the only valid one. 
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MESSAGE DU 

PRESIDENT 
,; _ .;; f "̂  1̂ L d ^1-j/̂ i I 

^ /I n r̂^ r̂  A n ii 
i i L ^ ^ . i - ' -i,̂ :;̂ ' 5 A '<^^ ii 

SUR LE PLAN ECONOMIQUE, L'ANNEE 2 0 1 5 AURA 

NOTAMMENT ETE MARQUEE PAR UNE CROISSANCE 

MONDIAL^ TOUJOURS DECEVANTE ET EN-DE?A DES 

ATTENTESINITIALES, PARUNE CHUTE DU COMMERCE 

INTERNATIONAL, PARLE MAINTIEN DE POLITIQUES 

MONETAIRES EXTREMEMENT ACCOMMODANTES ET 

ENFIN PAR LA CONFIRMATION DE LA DECRUE DES 

PRIX DU PETROLE ET DES MATIERES PREMIERES 

DE FA^ON GENERALE. 

THIS PAST YEAR WAS MARKED BY DISAPPOINTING 

GLOBAL ECONOMIC GROWTH WHICH FELL SHORT 

OF INITIAL EXPECTATIONS, AND A SLOWDOWN 

IN WORLD TRADE. LEADING CENTRAL BANKS 

MAINTAINED THEIRACCOMMODATIVE MONETARY 

POLICIES, WHILE OIL AND COMMODITY PRICES IN 

GENERAL CONTINUED THEIRDOWNWARD SPIRAL. 

En effet, alors que la productivite mondiaie enregistre une baisse 

et que la dette niondiale augmente de fa^:on significative, plusieurs 

pays connaissent un ralentissement de leur croissance Economique, 

I'inflation demeurant faibie et les anticipations ne s'ameliorant pas, ' 

les pobtiques monetaires sont appelees a la rescousse. Les Banques 

Centrales, preoccupees par la faiblesse de I'inflation et le risque de 

deflation, ont pris des mesures importantes pour reduire leurs taux 

de financement a I'economie, Cinq d'entre elies ont meme choisi de 

franchir la barriere des taux negatifs. Depuis la crise de 2008,.le 

r5le des banquiers centraux a €ti amplifie par le besoin de rassurer 

Ies marches par une communication de leur strategie et par leur 

decision d'etre beaucoup plus presents sur la sc^ne Economique. 

Aujourd'hui les questions sur les choix des politiques monEtaires,-

sur leurs hmites et sur le ralentissement structurel de la croissance 

globale fusent de toute part. . . ' ' 

Indeed, at a time when productivity gains worldwide are faltering 

and global debt is skyrocketing, GDB growth in many countries is 

slowing, and inflation is persistently low and is not expected to 

improve. Monetary policies have been called to the rescue. Central 

banks, worried about "lowflation" and the risk of deflation, have 

taken bold steps to reduce the cost of borrowing. Five ofthe biggest 

ones have even crossed the line by introducing negative interest 

rates. Since the 2008 crisis, the role of centra! bankers has been 

magnified by the need to reassure the markets by communicating 

their strategy and by their decision to move to the fore of the 

economic stage. Everywhere questions are being asked about 

monetary policy choices, their hmits and the long-term slowdown 

of global expansion. 
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Apr6s la crise de 2008, les lEgislateurs intemationaux ont dEddE de 
durcir les regies sur les marches et de contr61er d'une fa^on beaucoup 
plus stride et contraignante I'activitE des institutions financieres, 
en particulier des banques. Cependant, I'ensemble de ces mesures 
(Mifid, Bale II et Bale III, Volker rule notamment) ont modifie la 
structure des marches, incitant les banques, en particiilier, h changer 
leurs strategies et k reduire leurs expositions aux risques de marchE. 
Les consequences de cette nouveDe rEalitE sont tr&s importantes. 
Ainsi, les marches financiers connaissent une Evolution majeure 
marquEe notamment par une contraction des volumes traitEs. 

After the 2008 financial crisis legislators the world over scrambled 
to toughen market regulations, with a view to maintaining much 
stricter control of financial institutions, chiefly banks. However, 
the steps that have been taken or contemplated {notably MiFID, 
Basel II and III and the Volcker Rule) have changed the markets' 
underlying structure, inciting banks, in particular to deploy new 
strategies aimed at reducing their exposure to market risks. The 
game change is having major repercussions. The financial markets 
are experiencing major changes marked in particular by a reduction 
in trading volumes. 

Dans cet environnement en pleine mutation et particulierement 
exigeant, cependant stabilisE en 2015, le secteur des intermEdiaires 
financiers globaux, dans lequel Evolue notamment le Groupe, a 
etE marquE, non plus par la croissance, mais par la consolidation 
des concurrents amEricains puis anglais de Compagnie FinandEte 
Tradition et la reconfiguration de la structure des marchEs. 

Against this rapidlychangingand particularly demanding landscape, 
which however stabiUsed in 2015, the global interdealer broking 
industry in which the Group operates was marked by a transition from 
growth to the consolidation of American and English competitors of 
Compagnie FinandEre Tradition and changes in market structure. 

Compagnie Financiere Tradition a enregistrE pour I'aimEe 2015, un 
chiffre d'affaires consolide de 814,5 millions de francs contre 837,5 
millions de francs en 2014, en baisse de 1,7 % k cours de change 
constants. Le rEsultat d'exploitation consolidE deCompagnie FinandEre 
Tradition s'ElEve k 59,1 millions de francs en 2015, contre 41,2 millions 
de firancs en 2014, soit une hausse de 45,5 %. Le rEsiJtat net part du 
Groupe s'inscrit en forte hausse de 49,2 % & 40,5 millions de francs 
en 2015 contre 27,7 millions de francs en 2014. 

For the year ended 31 December 2015, Compagnie FinanciEre 
Tradition reported consolidated revenue of CHF 814.5 million against 
CHF 837.5 million in 2014, a decline of 1,7% at constant exchange 
rates, Consobdated operating profit rose 45.5% to CHF 59.1 million, 
compared with CHF 41.2 million in the previous year. Group share 
of net profit grew strongly to CHF 40,5 million, up 49.2% from 
CHF 27,7 million in 2014. 

Les capitaux propres consolidEs s'ElEvent au 31 dEcembre 2015 k 
CHF 370,0 millions, dont CHF 356,8 millions sont attribuables 
aux actionnaires de la sodEtE mEre (31 dEcembre 2014: CHF 341,7 
miUions) et ce, aprEs deduction des actions propres pour un montant 
de CHF 21,5 millions (31 dEcembre 2014; CHF 12,5 millions). 

At 31 December 2015, consolidated equity stood at CHF 370.0 million 
of which CHF 356,8 million was attributable to shareholders of the 
parent (2014: CHF 341,7 million), net of treasury shares amounting 
to CHF 21.5 miUion (2014: CHF 12.5 million). 

Au cours de I'exerdce 2015, le Groupe a maintenu ses efforts d'une 
gestion stricte des couts. Les mesures mises en place ont permis de 
reduire la base de coOts faces ainsi que d'en amEliorer la flexibilite, tout en 
minimisant Ies coOts de restructuration. Par ailleurs, le developpement 
des capadtEs technologiques du Groupe, essentielles dans le cadre des 
evolutions reglementaires, s'est poursuivi notamment dans le cadre 
des activites de Tradition SEF, et en particulier par Ie biais de TradrX, 
plateformeleaderdenEgodationhybride pour les swaps detauxd'intErEts. 

During the year, the Group remained focused on cost management. 
Measures were implemented to reduce fixed costs and increase 
flexibility, while minimising reorganisation costs. At the same time, 
the Group maintained its investments in technology, essential to 
respond to the new regulatory landscape, in particular as part of 
Tradition SEF activities, and especially through Trad-X, Tradition's 
market leading hybrid trading platform for interest rate swaps, 

Dans une industrie en cours de consolidation, le Groupe se positionne 
comme I'un des 3 acteurs globaux du secteur. BEnEficiant d'un bilan 
de quaiite, Compagnie FinanciEre Tradition portera une attention 
particuhEre en 2016 aux opportunitEs de croissance exteme et 
organique dEcouIant k la fois des Evolutions rEglementaires, mettant 
sous pression les acteurs de plus petite taille, et de la consolidation 
de I'industrie. Par ailleurs, le Groupe poursuivra aussi ses efforts de 
gestion des couts et notamment I'optimisation de ses investissements 
dans la technologie. 

In a consolidating industry, the Group is positioning itself as one 
of the three global leaders of the IDB sector. With a sound balance 
sheet, Compagnie FinanciEre Tradition will focus on external and 
organic growth opportunities in 2016 resulting, on the one hand, 
from the evolving regulatory environment putting pressure on smaller 
players and on the other, the industry consolidation. Moreover, 
we will also continue our focus on cost management induding the 
optimisation of our investments in technology. 

II sera proposE k I'AssemblEe gEnErale des actionnaires qui se reunira 
Ie 19 mai 2016, la distribution d'un dividende de 3,5 francs par 
action, versE en numeraire. 

At the Annual General Meeting to be held on 19 May 2016, the 
Board will be seeking shareholder approval to pay a dividend of 
CHF 3,50 per share, in cash or in shares. 

Je remercie nos actionnaires pour Ieur fidElitE et leur confiance. I would like take this opportunity to thank our shareholders for 
their continued loyalty and trust. 

PATRICK COMBES 
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INANCIERE 
TRADITIQN EN BOURSE 

F f f i SHAREHOLDERS 
L'action Compagnie Financiere Tradition SA cloture I'annee 2015 

avec un cours de CHF 66,2, soit une capitalisation boursiSre s'elevant 

a CHF 443,5 millions au 3 1 d6cerabre 2015, Apr^s deux annees 

consecutives de hausse, ses deux indices de r6f6rence, le Swiss Mark'et 

Index (SMO et Ie SPI EXTRA, cloturent I'annee 2015 respectivemeni: 

en baisse de 1,84 % et en hausse de 11,01 %. 

EVOLUTION DU TITRE 

Compagnie Financiere Tradition SA shares ended the year at CHP 

66.20, bringing the market capitalisation of the Company to CHF 

443.5 million at 31 December 2015. 

After two straight years of gains, the Company's benchmark indices 

- the Swiss Market Index (SMI) and the SPI EXTRA, ended 2015 

down 1.84% and up 11.01% respectively 

SHARE PRICE 

Au 1 " janvier 2015, Taction CFT commence Tannee a CHF 42,2 et 

Evolue en baisse durant le mois de janvier touchant son plus bas 

en cloture le 21 janvier a CHF 36,0. Ensuite, Taction enregistre une 

forte haussepour atteindre son plus haut niveau annuel de CHF 68,0 

le 4 mai 2015. Par la suite, Ie cours demeure stable pour doturer 

Tannee 2015 a CHF 66,2 en hausse de 56,9 % sur I'annee avec un 

volume moyen de 2 823 titres echanges par jour. 

DONNEES BOURSIERES 

en CHF 

Nombre d'actions au 31 decembre 

The shares began the year at CHF 42.20 but then lost ground, hitting 

CHF 36.00 on 21 January, their lowest dosing price for 2015. They 

then bounced back, dimbing rapidly to reach CHF 68.00 on 4 May, 

their highest level for the year. 

After that, the share price stabilised and ended 2015 at CHF 66.20, 

again of 56.9% on the year with an average daily trading volume 

of 2,B23 shares. 

STOCK MARKET DATA 

Capitalisation boursiere au 31 decembre 

Cours le plus haut 

Cours le plus bas 

Dernier cours de Tannic 

Volume quotidien moyen en nombre de titres 

PER • au 31 decembre 

P T B " a u 31 decembre 

Resultat d'exploitation par action**' 

Resultat net - part du groupe par action* 

Diiidende par action 

2 0 1 5 

7 042 21S 

443 527 000 

68,0 

36,0 

66,2 

2 823 

11,0 

1,2 

9,0 

6,1 

3,5 

2D11 

6 7 2 2 U 1 

283 673 000 

52,0 

40,3 

42.2 

1 4G3 

10,2 

0,8 

6,3 

4,2 

3,0 

CHF 

Number of shares at 31 December 

Market capitalisation at 31 December 

Highest price 

Lowest price 

Year-end closing price 

Average daily volume of shares 

PER" at 31 December 

PTB" at 31 December 

Operating profit per share*'* 

Group share of net profit per share" 

Dividend per share 

Price naming ratio - Multiple de capitalisation dis resultats. 
'* Price to Book • Multiple de capitalisation des capitaux propres attribuables auv 

actionnaires de la soci^t^. 
" • Sur la base dunombre moyen pondSrSd'actions en circulation au couts del'ejiercice, 

deduction faite du nombre moyen des actions propies. 

' Price earnings ratio. 
'• Price to Book - attributable to Company shareholders, 
" ' Based on the weighted average number of shares outstanding during the period, 

after deducting the average number of treasury shares. 
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AU 3 1 DECEMBRE 2015 

SIMPLIFIED GROUP STRUCTURE 

AT 31 DECEMBER 2015 
r-wi^-^t'--^" 

> . 

PUBLIC 
25,92 % 

VIEL ET CIE 
69,22 % 

COMPAGNIE 
FINANCIERE 

TRADITION SA 
ACTIONS PROPRES 

i|,86% 

TFSSA 
99,9£| % 

TSHSA 
100,00 % 

. • • { . ^ 

^ ^ • • v r -
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CONTACTS 

Compagnie Financiere Tradition 
Relations actionnaires / 

11, rue de Langallerie - CH -1003 Lausanne 
Tel.: 41 (0)21 343 52 22 - Fax: 41 (0)21 343 55 00 
WWW.t radition .com 

Un site dedie a la communication avec les actionnaires 
de Compagnie Financiere Tradition : Cours de bouise, 
CommuniquL'S, Agenda, Chiffres cies. Presentations. 

Ecrivez-nous / C: I.-.:: actionnaire@tradition.ch 

FICHESIGNALETIQUE 

Exercice financier du 1 " janvier au 31 decembre 

Code I S I N : CH0014345117 

Q u o t i t e ; 1 action 

V a l e u r n o r a i n a l e : CHF 2,50 

Action cot^e k la Bourse suisse et presente sur le 3 '"" 

compartiment de la Bourse de Francfort 

CALENDRIER FINANCIER 2016 

VENDREDI 22 JANVIER 2016 
Publication du chilfVe d'affaires consolide du 4*"" trimestre 2015 

Cpr6-bourse) 

VENDREDI 11 MARS 201S 
Publication des resultats pour I'annee 2015 (prd-bourse) 

Presentation des resultats annuels a Zurich 

VENDREDI 22 AVRIL 2016 
Publication du chiffre d'affaires consolide du 1 " trimestre 2016 ' 

(pr6-bourse) . •• 

MERCREDI 27 AVRIL 2016 
Publication du Rapport Annuel 2015 et de la convocation a 

I'Assembiee genSrale (pr^-bourse) 

JEUDI 19 MAI 2016 
Assembiee generaie des actionnaires. Hotel Beau Rivage 

VENDREDI 22 JUILLET 2016 
Publication du chiffre d'affaires consolide du 2'™ trimestre 2016 

(pr^-bourse) 

JEUDI lER SEPTEMBRE 2016 
Publication des resultats semestriels au 30 juin 2016 (pr^-bourse) 

Presentation des resultats semestriels a Zurich . 

VENDREDI21OCTOBRE2016 
Publication du chiffre d'affaires consolide du 3*™ trimestre 2016 

(pre-bourse) \ 

Un calendrier detaille, reguli^rement mis a jour, est disponibie sur 

www.tradition .com, 

FACT FILE 

Financial year runs from 1 January to 31 December 

ISIN Code: CH0014345117 

Unit of trade: 1 share 

Nominal value: CHF 2.50 
Shares are traded on the SIX Swiss Exchange and on the 

third compartment of the Frankfurt Stock Exchange 

2016 FINANCIAL CALENDAR 

Publication of consolidated revenue for Q4 2015 
(before the market opens) 

Publication of 2015 full-year results {before the market opens) 
Presentation of annual results in Zurich 

Publication of consolidated revenue for Ql 2016 

(before the market opens) 

Publication of 2015 Aimual Report and notice of General 
Meeting (before the market opens) 

Annual General Meeting, Hotel Beau Rivage. 

publication of consolidated revenue for Q2 2016 
(before the market opens) 

Publication of half-year results to 30 June 2016 
(before the market opens) 
Presentation of half-year results in Zurich 

Publication of consolidated revenue for Q3 2016 (before 
the market opens) 

A detailed financial calendar is updated regularly on 
www. t r ad i t t on . com. 

http://WWW.t
mailto:actionnaire@tradition.ch
http://www.tradition
http://www.traditton.com
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COMPAGNIE FINANCIERE 
fc" fc _ • • , 

TRADITION; UN ACTE 

DET0U-W4B&MIERPLAN 

• iM-- :^ 

APERgUDECOMPAGNlEFINANCIERETRADITION COMPANY OVERVIEW 

Presente dans 28 pays, Compagnie FinanciereTradition (CFT) est un 
des trois leaders mondiaux du coiutage interprofessionnel (Interdealer 
Broking, IDB). Depuis I'acquisition par V1EL& Cie d'unepartidpatictn 
majoritaire en 1996, la society s'est considerabiement d^veloppee,; 
principaiement par croissance interne, et realise aujourd'hui un 
chiffre d'affaires equilibre entre la region EMBA, les Ameriques et 
ia region Asie-Pacifique et entre differentes classes d'actifs, Dans 
le contexte des nouvelies r^glementations instaur^es apres la crise 
financiere, eUe s'est aussi positionnfie a I'avant-garde de revolution 
de la structure du marche avec une position de premier plan dans 
I'intermediation sur SEF (Swap Execution Facilities) de produits 
derives de taux d'interet aux Etats-Unis, 

Agissant en quality de place de marche et d'intermediaire, CFT f acilite 
les transactions entre etablissements finanders ou autres traders 
professionnels actifs sur les marches de capitaux. Ces transactions 
varient en taille et en liquidite, ailant de la plus simple k la plus 
sophistiquee et de la plus liquide a la plus illiquide. 
CFT doit sa r^ussite a sa capacite a comprendre revolution des besoins. 
d'un vaste r^seau de dients fideles, alliee a des competences fortes 
dans les marches de derives et k ses investissements continus dans 
une technologie distinctive afin deproposer des services d'execution 
electroniques et hybrides aux cdtes de services de courtage a la voix, 

COURTAGE INTERPROFESSIONNEL: UN ROLE 
PRIMORDIAL SUR LES MARCHES DE CAPITAUX 

VALEURAJOUTEEET INDEPENDANCE ", 

Un courtier interprofessioimel, ou IDB, est un intermediaire neutre 
qui facihte la decouverte des prix et la rencontre entre acheteurset 
vendeurs d'une large palette d'instruments financiers. 

Apportant la transparence sans nuire a la hquidite, un courtier 
interprofessionnel aide ses clients k trouver des prix et des 
contreparties, Suivant le module de I'intermediation pure, denue de 
tout conflit d'interSts, son chiffre d'affaires provient des commissions 
generees par la mise en relation de banques commerdales, de banques 

Compagnie Financiere Tradition (CFT) is one of the three global 
interdealer broking (IDB) firms, with a presence in 28 countries. 

^ Since 1996, when VIEL & Cie acquired a majority stake, the company 
' : h^s significantly extended its size and footprint primarily through 

' •' b^ganic growth. This has translated into a balanced mix of revenues 
between EMEA, the Americas and Asia Paciiic and across a variety of 

asset classes. In the context ofthe post-crisis new regulations, it has 
also successfully positioned itself at the forefront of the evolution 
in market structure with a leading position in the intermediation 

of "on Swap Execution Facilities (SEF)" interest rate derivatives in 

the United-States. 

Acting as a marketplace and an intermediary, CFT facilitates 
transactions amongst financial institutions and other professional 
traders active in the capital markets. Ihese transactions vary in 
scale and liquidity, from the simplest to the most sophisticated, 
the most liquid to the most illiquid. 

The key to our success has been our ability to understand the evolving 
needs of our extensive and long-estabUshed network of dients, 
together with our strong expertise in derivative markets and our 
sustained investments in proprietary technology in order to offer 
electronic and hybrid execution alongside high touch broker services. 

INTERDEALER BROKING: 
A VITAL ROLE IN THE CAPITAL MARKETS 

, ' ADDING VALUE, ALWAYS INDEPENDENT 
{ 

An interdealer broker (IDB) is a neutral intermediary that facilitates 
price discovery and matches transactions between buyers and sellers 
in a wide variety of financial instruments. 

Providing transparency without detriment to liquidity, an IDB helps 
dients source both prices and counterparties. Operating on the basis 
of a pure agency model wich no conflict of interest, an IDB's revenues 
come from commissions earned by bringing together commercial 
banks, investment banks and other market participants. By using 
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d'affaires et d'autres intervenants des marches. En falsant appel a 
un courtier interprofessionnel, les dients beneficient d'un acc^s k 
une connaissance approfondie des marches, d'un pool de liquidite 
et d'un anonymat qui reduit I'impact des ordres surle marche. 
Les courtiers interprofessionnels offreni des services d'execution 
vobc, hybrides et electroniques dans un cadre strictement reglemente. 

an IDB, clients benefit from access to in-depth market intelligence, 
a pool of liquidity, and anonymity that reduces the market impact 
of placing orders. 

IDBs operate voice, hybrid and electronicvenues of execution-within 
an extensively regulated framework. 

UN CHIFFRE D'AFFAIRES DEPENDANT 

DE FACTEURS CYCLIQUES ET STRUCTURELS 

REVENUE DRIVEN BY CYCLICAL 

AND STRUCTURAL FACTORS 

L'activite dans le secteur du courtage interprofessionnel est 
conditionnee par les volumes de transactions, eux-memes soumis 
a un ensemble de facteurs : performance macroeconomique, 
environnement des taux d'interet, emissions obligataires publiques 
et privies, cydes des matieres premieres, voiatiiite des marches et 
economies emergentes. Les innovations financieres et techniques 
jouent elies aussi un rflle important sur les marches de capitaux, 

L'apparition d'une client^e nouvelle, mieux informee, etlebesoin croissant 
des clients de trouver les meilieurs pools de liquidite sont ̂ Vori^e d'une 
augmentation des volumes dans de nombreuses classes d'actifs. Par • 
ailleurs, la recherche de rendements et la tendance de fond des banques, 
des autres etablissements finanders et des entreprises k se decharger des 
risques ont aussi contribue au developpement des marches (inanders, 
poncCue par des phenomSnes de cydes ou des evenements regionaux'. 

Cependant, au lendemain de la crise financiere de 2008, la reforme 
du cadre reglementaire du systeme financier de part et d'autre de 
lAtlantique et la refonte des modeies economiques des banques ont 
pese sur les volumes, en particulier sur ies segments des produits 
de taux et de credit. Parallelement, le desengagement des banques 
en tant que teneurs de marche et les politiques d'assouplissement 
quantitatif menees par les banques centrales ont accru la volatihte 
et reduit la Uquidite, ce qui soubgne la fonction critique des services 
de decouverte des prix et d'execution, Dans un contexte sectoriel 
marque, non plus par la croissance, mais par la consolidation et la 
reconfiguration de la structure des marches, le secteur du courtage 
interprofessionnel s'adapte a un nouveau paradigme exigeant tout 
a la fois souplesse opSrationnelle et capacity a repondre au besoin 
d'efficadte des chaSnes de traitement des ordres exprimepar les clients. 

Activity in the IDB sector is driven by trading volumes, and trading 
volumes are, in turn, influenced by a range of factors: macroeconomic 
performance, budget imbalances, interest rate environment, corporate 
and government bond issuance, commodities cydes, market volatility 
and emerging economies. Financial and technological innovations 
also play an important role in the capital markets. 

Volumes have overtime grown in many asset classes, due to the 
emergence of ne-w and more sophisticated customers, and clients' 
increasing need to source the best pools of liquidity. The underlying 

. trend for banks, other finandal institutions and corporates to offload 
risk, as well as the demand for yield, have also contributed to the 
development of the financial markets, punctuated from time to 
tips by cydes or regional events. 

However, in the aftermath of the 2008 financial crisis, regulatory 
overhaul of the financial system on both sides of the Atlantic 
and reengineering of the banks' business models have negatively 
impacted volumes, more specifically in the fixed income and 
credit segments of the market. At the same time, the combination 
of the retrenchment of the banks as market makers and the 
central banks quantitative easing policies have been conducive 
of increased volatility and reduced liquidity, highlighting the 
critical function of price discovery and execution services. In 
an industry background currentiy marked by a transition from 
growth to consolidation and structural changes in market 
structure, the IDB sector is adapting to a new paradigm that 
requires operational flexibility and the ability to respond to 
clients' focus on order processing efficiency. 
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Cette nouvelle donne est aussi une opportunite futurepourles acteurs tels 

CFT de repondre aux besoins de nouveaux clients, dans un contexte ou les 

banques continuent de rationaliser leurs portefeuiiles d'activites tandis que 

les etablissements non bancaires assument progressivement la fonction de 

i< price makers » et commencent 4 utiliser les protocoles de negociation des 

marchfe de professionnels comme les camets d'ordres centraux. 

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION: 
UN DES TROIS LEADERS MONDIAUX 
DU COURTAGE INTERPROFESSIONNEL 

It is also opening an opportunity for firms like CFT to serve new 

dients in the future as banks continue to streamline their portfolio 

of activities and non-bank institutions progressi^vely step in the role 

of price makers and start using wholesale market trading protocols 

such as central limit order books. 

COMPAGNIE FINANCIERE TRADITION: 
ONE OF THE THREE GLOBAL IDBS 

UNE OEFRE DE PRODUITS MONDIALE ET DIVERSIFIEE A GLOBAL AND DIVERSE PRODUCT OFFERING 

Nous offrons des services de courtage sur I'ensemble des marches finanders 

et des marches bes aux matieres premieres, notre ambition etant de 

proposer une couverture produits globale a nos clients. Outre une expertise 

historique sur les produits derives, nous sommes egalement actifs dans 

le courtage de transactions au comptant sur obligations et sur actions. 

Membres de plusieurs marches, nous intervenons en tant qu'intermediaire 

aussi bien sur les marches de gre a gre que sur les marches organises. 

We provide brokerage services across the whole range of the 

financial and commodity-related markets. We aim at offering our 

clients a global product coverage. In addition to our extensive 

expertise in derivatives, CFT is also active in cash bonds and 

equities brokerage. We operate in both over-the-counter (OTC) 

markets and exchange-traded instruments. We are a member of 

several exchanges. 

Nous intervenons sur les marches monetaires, les derives de taux et de 

devises, les actions et derives sur actions, les obligations et operations 

de mise en pension, ainsi que les derives de credit. Aux Etats-Unis, pour 

les derives de taux d'interet, de credit et de change, notre SEF (Swap 

Execution Facility) est operationnel depuis Ie 2 octobre 2013. 

The financia] markets we cover include money markets, interest 

rate and currency derivatives, equities and equity derivatives, bonds 

and repurchase agreements, and credit derivatives. In the US, for 

interest rate, credit and FX derivatives, we have been successfully 

operating our SEF since 2 October 2013. 

Nos marches hes aux matieres premieres comprennent les derives sur 

le petrole, le gaz naturei, I'eiectricite, le charbon, Ies produits agricoles 

et les metaux predeux, ainsi que les marches environnementaux. 

Our commodity-related markets indude derivatives in oil, natural 

gas, power, coal, soft commodities and precious metals as well as 

environmental markets. 

MISE EN RELATION DE CLIENTS SUR CINQ CONTINENTS MATCHING CLIENTS ACROSS FIVE CONTINENTS 

Nous avons developpe un reseau mondial couvrant 28 pays. Nous 

sommes presents sur toutes les grandes places financieres du monde, oii 

nous avons noue de longue date d'etroites relations avec de nombreuses 

contreparties. Nos dients beneficient ainsi de Tacc^s a la liquidite et de 

notre connaissance intime des marches et des produits locaux. 

We have developed a worldwide network of offices spanning 28 

countries. We cover all the key financial centres around the globe, 

where we have close and long-term relationships with a wide range 

of counterparties. We can therefore provide dients with access to 

liquidity, as well as intimate knowledge of local markets and products. 

TECHNOLOGIE DE POINTE CUTTING EDGE TECHNOLOGY 

En partenariat avec un ensemble diversifie de banques d'affaires d'envergure 

mondiaie parmi les plus grandes et Ies plus actives, nous avons lance en 

2011 notre piateforme de negodation de prochaine generation baptisee 

Trad-X, initialement pour les swaps de taux d'interet en euros, puis en 

dollars et en Hvres sterling. Confue avec Taide de la communaute des 

traders, Trad-X, une des seuies plateformes avec camet d'ordre central sur 

le marche des swaps de taux d'interet lancees a ce jour, est le prolongement 

logique de nos services de courtage k la voix. Basee sur une technologie 

proprietaire, Trad-X est une piateforme de negociation entiSrement 

electronique destinee a la negodation de gre a gre de produits derives: elle 

est dotee d'un nombre etendu de fonctioimahtes purement automatisees 

et hybrides, a faibie latence. Au Japon, nous operons une piateforme de 

negodation electronique pour Ies swaps de taux d'interet en yens. 

In par tnership with a diverse range of the world largest and 

most active investment banks, we launched our next-generation 

trading platform called Trad-X in 2011, initially for Euro Interest 

Rate Swaps, and since then extended to USD and GBP. Designed 

with the help of the trading community, Trad-X, one of the only 

platforms launched so far in the interest rate swaps market with 

a central limit order book, is a logical extension to our voice 

brokerage services. Trad-X utilises CFT's proprietary technology 

to provide a fully electronic trading platform for OTC derivatives 

characterized by low latency and rich fully automated and hybrid 

functionalities. In Japan, we also operate an electronic trading 

platform (ETP) for JPY interest rate swaps. 

Numero un du marche des swaps de taux d'intergt Dealer-to-Dealer 

(D2D) en USD « sur SEF « aux Etats-Unis grace a Trad-X, CFT a prouve 

sa capadte a generer une liquidite importante et afavoriserl'innovation. 

Cet excellent positionnement montre aussi la volonte de CFT d'antidper 

les evolutions reglementaires et d'accompagner ses clients dans la 

recherche de solutions aux evolutions de structure de marche. 

With the leading market share in the Dealer-to-Dealer (D2D) USD 

"on SEF" interest rate swap market in the United States thanks to 

Trad-X, CFT has proved its ability to attract deep liquidity and foster 

innovation.This also reflects CFT's desire to anticipate regulatory 

changes and respond to its dients ' quest for solutions to changing 

market structures. 
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Nous tenons particulierement a ofifrir des capacites d'execution hybrides 
moduiables dans toute notre gamme de produits et a nous appuyer sur 
notre technologie pour pSnetrer de nouveaux segments de marche, 
comme en temoigne te lancement de ParFX sur le marche des changes 
au comptant. 

UNE STRATEGIE FONDEE SUR UNE PERSPECTIVE 
A LONG TERME DU SECTEUR 

We are committed to providing flexible hybrid execution capability 
across our entire suite of products and to leveraging on our technology 
to enter new market segments, as illustrated by the launch of ParFX 
in the FX spot market. 

A STRATEGY BASED ON A LONG-TERM 
VIEW OF THE INDUSTRY 

TENDANCES SECTORIELLES RECENTES RECENT INDUSTRY TRENDS 

Depuis la fin des annees 90, les courtiers interprofessionnels se sont 
consoiides autour de queiques groupes intemationaux majeurs qui sont 
devenus des places de marche incontoumables. Ces groupes d'envergure 
mondiaie sont aujourd'hui au nombre de trois. T6t ou tard, l'augmentation 
des couts informatiques et de conformite devrait conduire les courtiers 
de niche, tous de taille nettement plus modeste, k nouer des partenariats 
avec ces grands groupes et a chercher a acceder a leurs infrastructures. 

Since the end of the 1990s, IDBs have been consolidating around 
a few major intemational groups that have become indispensable 
marketplaces. Today, there are three such global firms. It is expected 
that the increasing IT and compliance costs wiU at some point in 
time lead niche brokers, all of significantly smaller scale, to partner 
with such firms and seek access to their infrastructure. 

La mondiaiisation et la convergence des dients et des marches observees 
ces dernieres annees avaient deja susdte un interSt accru pour les 
questions de structure et d'infrastructure des marches. Les marches 
organises, apr^s plusieurs phases de consolidation, ainsi que les 
plateformes electroniques traditionnellement utilisees par les banques 
pour communiquer les prixS leurs dients buy-side, cherchent a tirer profit 
des evolutions reglementaires telies que I'obiigation de compensation 
des operations de gre a gre et la negodation sur SEF pour se developper 
dans le domaine des operations de gre k gre, sous forme de services de 
compensation pour les premiers et d'intermediation des nouveaux flux 
de transactions pour les seconds. 

In recent years, globalisation and the convergence of clients and 
markets had already led to increased interest in market structure 
and infrastructure issues. Exchanges, after several consolidation 
phases, as well as electronic platforms traditionally used by the 
banks to communicate prices to their buy-side clients, are seeking 
to leverage benefit from regulatory changes such as mandatory OTC 
dearing and SEF trading to expand into the over-the-counter space, 
in the form of dearing services for the former and intermediation 
of new trading flows for the latter. 

Les consequences k court et long terme de la crise du credit sans precedent 
qui s'est amorcee en 2007 et du vaste programme de reforme du secteur 
bancaire et des derives de gre a gre qui a suivi continuent d'entrainer de 
nombreux changements dans i'organisation des marches et offrent de 
nouvelies opportimites pour des plateformes de transactions mondiales 
telies que ceDe que represente CFT. 

Ihe short- and long-term consequences ofthe unprecedented credit 
crisis that started in 2007 and of the subsequent comprehensive 
banking and OTC derivatives reform programme continue to lead 
to many shifts in the organisation of the markets and pro-vide new 
opportunities for global transactional platforms such as the one 
CFT represents. 

BIEN POSITIONNES POUR ACCOMPAGNER L'EVOLUTION 
RAPIDE DES MARCHES 

WELL POSITIONED TO RESPOND 
TO FAST-CHANGING MARKETS 

CFT a pour ambition d'etre un acteur de reference de son secteur. Nous 
avons amplement demontre notre savoir-faire en matiere de croissance 
interne et d'accompagnement des besoins de notre clientele. Plus 
recemment, nous avons prouve notre capacite et gerer strictement les 
coQts afin de nous adapter aux nouvelies conditions de marche. Avec 
notre part de marche importante, des revenus diversifies en ternies de 
fuseaux horaires et de dasses d'actifs, un point mort abaisse et un bilan 
sobde, nous sommes bien positionnes sur notre secteur et continuerons 
a anticiper revolution des marches, tant au niveau des produits que des 
zones geographiques, de la clientele ou de la reglementation. Depuis 
2011, nous avons acceiere notre strategic electronique et developpe des 
solutions de negociation mondiales avec nos dients, et, dans la mesure 
du possible, en partenariat avec eux. Notre objectif est de conforter notre 
leadership dans le courtage electronique en poursuivant les investissements 
dans notre technologie proprietaire et d'offrir des services d'excellence 
dans le domaine de I'execution hybride et du courtage k la voix. 

CFT has a long-term commitment to industry leadership, We have 
an established track record of organic growth and responsiveness 
to the evolving needs of our customers. More recently, we have 
demonstrated our ability to rein in costs to enable us to adjust to the 
new market conditions, With our sizeable market share, diversified 
revenues across time zones and asset dasses, a lower break-even 
point as well as a strong balance sheet, we are well positioned in 
our industry and will continue to anticipate the evolution of the 
markets, whether in terms of products, geographies, customers or 
regulation. Since 2011, CFT has accelerated its electronic strategy and 
has proactiveiy developed global trading solutions with customers 
and, wherever possible, in partnership with them. Our objective is 
to further enhance the established leadership in electronic broking 
with continued investment in our proprietary technology as well as 
consistently to deliver efficiency and excellence in hybrid execution 
and high touch broker services. 
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UNEPRESENCE 

GEOGRAPHIQUE DIVERSIFIEE 

A DIVERSIFIED GEOGRAPHIC 

PRESENCE 
AMERIQUES-AMERICAS 

BOGOTA - BOSTON - BUENOS AIRES - DALLAS - HOUSTON - MEXICO 
NEWYORK - SANTIAGO - STAMFORD 

ASIE-PACIFIQUE - ASIA-PACIFIC 

BANGKOK - HONG KONG - JAKARTA - KUALA LUMPUR - MAKATI CITY 

MUMBAI - SEOUL - SHANGHAI - SHENZHEN - SINGAPOUR - SYDNEY - TOKYO 

EUROPE / MOYEN-ORIENT / AFRIQUE - EUROPE / MIDDLE-EAST / AFRICA 

BRUXELLES - DUBAI - FRANCFORT - JOHANNESBURG - KUSNACHT - LAUSANNE - LONDRES 

LUXEMBOURG - MILAN - MOSCOU - MUNICH - PARIS - ROME - TEL AVIV - ZURICH 

2015. 
Gagnant des prix de courtier 
interprofessionnel et de SEF de I'annee* 

' FOW International Awards 



1^ 

2om. 
Nouveau partenariat dans 

le courtage de produits 

derives japonais. 

2013. 

Lancement de Trad-X 

pour Ies swaps de taux 

d'interet en dollars et 

en livres sterling et de 

ParFX. Demarrage du 

SEF (Sivap Execution 

Facility) du Groupe aux 

Etats-Unis. 

liSO.nul GB'-* iiil(;n\s( 

rai...' s-i'.Mp-i, .ii:d t'r.r'I'X. 

Launch of tiie (Jrouii 

.Swap Li.xfcittioii I'̂ KiJily 

(SiiW ill die US. 

2012. 

Ouverture d'un bureau 

en Indonesie. 

C / p c n i i i ; ' . ' I .\]i L ' l i i io In 

2011. 

Lancement de 

Trad-X, piateforme de 

negociation hybride 

pour les swaps de taux 

d'interet en euro / 

Ouverture d'un bureau 

en'lhaiilande. 

Launch of TCTCI-X 

ncvj hybrid Cnidin;; 

platform ior our 

inLcî eKl wle ,svi'aps / 

Opening of an oltirc in 

'Ih.Til.iiKi. 

2010. 

Acquisition d'une 

participation de 

30 % dans la societe 

CM Capital Markets 

Holding SA / 

Acquisition de 45 % de 

Finarbit AG. 

200S. 
Demarrage des 

activites de la Joint 

Venture en Chine 

avec Ping An Trust & 

Investment Co, Ltd. 

Sl;-ii-l o( operations foi: 

.)V iii China witli I'iiig 

An 'liwsiSi iiiv<:;itincnt 

Co. l.ul. 

2008. 

Creation d'une activite 

de Finance islamique e t 

Marches de capitaux a 

Dubai et a Londres. 

2006. 
Ouverture de six 

nouveaux bureaux: 

Inde, Malaisie, Corec 

du Sud, Colombie, EAU. 

Philippines. 

OpniiiiL^orC new 

l<K.'i ioiiii (hicli.i, 

i\i,il.iysi.\, Soi..ii: 

]d>,\;-,. Coloniijl,-:, iJAI', 

2005. 

intermediation de la 

premiere transaction 

enregistree dans Ie 

cadre du systeme 

communautaire 

d'echange de quotas 

d'emission. 

2002. 

Lancement de Gaitame. 

com, un leadef du 

negoce en Iigne 

de detail de devises au 

Japon. 

Launch of Caii-nmc.'. 

com, a inai'IvL'L 1L\K1GJ.- in 

online retail 

2001. 

Lancement avec succes 

du premier modeie 

hybride de courtage 

en association avec 

des banques et ICAP 

(options sur devises}. 

1998. 

Intermediation de Ja 

premiere transaction 

sur derives dimatiques. 

1997. 

Premier IDB a 

ouvi'ir un bureau 

de representation 

en Chine / Vn des 

premiers courtiers 

membres du GSCC 

(actuellement FICC). 

[•irst ii>t^ to open a 

repiTL'SMilraiva ofiicc in 

Chinfi / O n e of ihi: firsl 

bvokc; mevabci'î !; ot 

GSCC (now PiCC)-
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D%«REPRISE 

CORPORATE GOVERNANCE 

Ungouveimement d'entreprise efficace est fondamental 
au regard des standards de Compagnie Financiere 
Tradition. Dans un souci de transparence accrue 
a I'egard de ses actionnaires, la societe a adopte 
et developpe un certain nombre de mesures dans 
le respect de I'ensemble des disposi t ions de la 
« directive concernant Jes informations relatives a 
la Corporate Governance » (DCG), entree en vigueur 
a u l " octobre 2014. 

Par a i l leurs , la societe s ' a t t ache a s ' adap te r 
judfcieusement aux evolutions juridiques, notamment 
afin de se conformer aux dispositions de I'ordonnance 
contre les remunerations abusives dans les societes 
anonymes cotees en bourse (ORAb),induant, l'adoption 
de statuts revises en mai 2014. 

CAPITAL 

Le capital de Compagnie Finandere Tradition SA est uniquement 
compose d'actions au porteur de CHF 2,50 de valeur nominale 
chacune, de mgrae categorie et entierement liberees, TouteS les 
actions donnent droit au dividende, Le montant du capital, du 
capital autorise et du capital conditionnel, ainsi que revolution du 
capital au cours des trois derniers exerdces de Compagnie Finandere 
Tradition SA sont presentes dans les annexes auxcomptes annuels 
en pages 135 a 137 du rapport annuel. Les options de souscriptifp: 
d'actions consenties aux collaborateurs du Groupe sont decritefs en. 
pages 107 et 108 du rapport annuel. 

. i 
Au 31 decembre 2015, il n'y a nj bons de jouissance, ni bons de 
participation Compagnie Finandere Tradition SA et la Society n'a' 
pas d'emprunt convertible en cours a cette date. 

CAPITAL 

The Company's capital consists of a single class of bearer shares 
vrith a nominal value of CHF 2.50 each, fully paid-up. All shares 
carry the right to a dividend. 

Ihe amount of the authorised capital and conditional capital, as 
well as the changes in share capital over the past three years are 
presented in the notes to the financial statements on pages 135 
and 137. Share options awarded to Group employees are disdosed 
ori pages 107 and 108. 

Compagnie Finandere Tradition SA had no dividend-right certificates 
or participation certificates and the Company had no convertible 
loans outstanding at 31 December 2015. 



IB 

Bn septembre 2013, Compagnie Financiere Tradition SA a 6mis une 
obligatic>n de CHF 120 millions, d'une maturite de 3 ans portant 
un coupon de 3,5 % (code ISIN CH0222900539). En juin 2015 une 
nouvelle obligation de CHF 130 millions a i t i imise, d'une maturity 
de 5 ans portant sur un coupon de 2,0 % (code ISIN CH0283S51423). 

II n'existe pas de restriction de transfert des actions de Compagnie 
Financiere Tradition SA. 

STRUCTURE DU GROUPE ET ACTIONNARIAT 

In September 2013, Compagnie Finandere Tradition SA raised CHF 
120 million through the placement of a S-year bond issued with a 
coupon rate of 3.5% (ISIN code CH0222900539). A new CHF 130 
million bond was issued in June 2015, with a 5-year maturity and 
a coupon rate of 2.0% (ISIN code CH0283851423). 

There is no restriction on the transfer of Compagnie Financiere 
Tradition SA shares. 

GROUPSTRUCTUREANDMAJQRSHAREHOLDINGS 

L'organigramme du Groupe est presente, sous forme simplifiee, en 
page 7 du rapport annuel et le perimetre de consolidation du Groupe 
est pr^sent^ en pages 126 et 127. Les actionnaires importants de 
Compagnie Financiere Tradition SA sont presentes en page 98 du 
rapport annuel. A notre connaissance, aucun autre actionnaire ne 
detient au 31 decembre 2015 plus de 3,00 % des droits de vote de 
Compagnie Finandere Tradition SA. A la connaissance de la Society, 
aucun pacte d'actionnaires n'existe au 31 dfcembre 2015. il n'y a pas 
de partidpation crois^e qui d4passe 5,00 % de I'ensemble des voix ou 
du capital au 31 decembre 2015. Les informations communiqudes k 
SIX Swiss Exchange dans le cadre de la publicity des participations, 
figurent sous le lien https://www.six-exchange-regulation.com/fr/ 
home/poblications/significant-shareholders.html. 

ASSEMBLEE GENERALE ET DROITS 
DE PARTICIPATION DES ACTIONNAIRES 

The Group's organisational overview is presented in summary form 
on page 7 and the basis of consohdation is set out on pages 126 
and 127. The Group's major shareholders are shown on page 98. 
To our knowledge, no other shareholder held over 3.00% of the 
voting rights at 31 December 2015. To the Company's knowledge 
there were no shareholder agreements and there were no cross-
shareholdings exceeding 5.00% ofthe voting rights or share capital 
at that date. Reporting information submitted to the SIX Swiss 
Exchange concerning shareholdings can be found at https://www. 
six-exchange-regulation.com/en/home/publications/significant-
shareholders.html. 

GENERAL MEETING AND SHAREHOLDERS' 
PARTICIPATION RIGHTS 

Selon I'artide 18 des statuts, chaque action donne droit k une voix, 
Les statuts de la Society ne prevoient aucune derogation aux droits 
de participation des actionnaires fix^s par la loi, i I'exception des 
modaiites de participation k I'Assembiee generate, I'artide 17 des 
statuts sripulant qu'« un actionnaire ne peut se faire representer 
k I'Assembiee generaie que par son representant legal, ijn autre 
actionnaire participant a cette Assembiee muni d'un pouvoir ecrit 
ou le Representant independant permanent », Selon i'article 19 
des statuts, TAssemblee generaie prend ses decisions, quel que soit 
le nombre des actionnaires presents et des actions representees, 
sous reserve des dispositions legales imperatives et des cas prevus 
a I'article 20 des statuts decrits ci-apres. L'Assembiee generaie prend 
ses decisions et procede aux elections k la majorite absolue des voix 
attribuees aux actions representees. Si an second tour de scrutin 
est necessaire, la majorite relative est suffisante. 

In accordance with Aitide 18 of the Artides of Association, each share 
carries the right to one vote. The Company's Artides of Association 
do not provide for any restriction on shareholders' statutory rights, 
other than in respect of attendance at a general meeting. Article 17 
stipulates that "a shareholder may only be represented at the General 
Meeting by his legal representative, another shareholder attending 
that Meeting in possession of an instrument of proxy, or by the 
Independent Proxy", Artide 19 provides that the General Meeting 
can transact business irrespective of the number of shareholders 
present or shares represented, subject to statutory requirements 
and the cases contemplated under Artide 20, described below. The 
resolutions and elections put to the vote of the General Meeting 
shall be decided by an absolute majority of the votes attached to 
the shares represented. If a second ballot is required, a relative 
majority shall suffice. 

En cas de partage egal des voix, celle du President est preponderante. 
En regie generaie, le scrutina heu k main levee; les elections pouvant 
se faire aU scrutin secret. En outre, I'artide 20 des statuts pre'voit 
«qu'une decision de I'Assembiee generaie recueillant au moins deox 
tiers des voix attribuees aux actions representees et ia majorite absolue 
des valeurs nominales representees lors d'une Assembiee g^n^rale 
oil 51 % au moins des valeurs nominales de I'ensemble des actions 
est represente est necessaire pour: (1) la modification du but sodal, 
(2) I'extension ou la restriction du cerde des operations sociaJes, (3) 
I'introduction d'actions a droit de vote priviiegie, (5) l'augmentation 
autorisee ou conditionneiie du capital-actions, (6) i'augmentation du 
capital-actions au moyen des fonds propres, contre apport en nature 
ou en vue d'une reprise de biens et I'octroi d'avantages particuHers, (7) 
la lim!tati<3n ou la suppression du droit de souscription preferentiel, 
(8) le transfert du si^ge de la Societe, (9) les decisions que laToi sur la 

In the case of an equality of votes, the Chairman shall have the 
casting vote. As a general rule, the vote shall be decided on a show 
of hands; elections may be decided by a poll. Artide 20 provides that 
"A resolution of the General Meeting shall require the affirmative 
vote of no less than two-thirdsof the votes attached to the shares 
represented and an absolute majority of the nominal values of the 
shares represented at a General Meeting where no less than 51% of 
the nominal value of all shares is represented, for the purpose of: (1) 
an alteration to the corporate object, (2) the extension or restriction 
of the circle of corporate operations, (3) the introduction of voting 
right shares, (5) an authorised or conditional increase in share 
capital, (6) an increase in share capital by means of equity, against 
investments in kind or with a view to a takeover of assets and the 
granting of special advantages; (7) a restriction or disapplication of 
a pre-emptive right; (8) the transfer of the registered office of the 

https://www.six-exchange-regulation.com/fr/
https://www
http://six-exchange-regulation.com/en/home/publications/significant
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fusion confere a la competence de lAssemWee generaie, sous reserve 
des cas ou une majorite plus contraignante est requise par ladite loi, 
(10) la dissolution de la Societe ». 

Conformement a i'artide 699 al. 3 CO, des actionnaires representant 
ensemble 10 % au moins du capital-actions peuvent demander la 
convocation d'une Assembiee generaie, 

Selon I'artide 14 ai 2 des statuts, I'Assembiee generaie extraordinaire 
doit avoir lieu dans Ies quarante jours qui suivent la demande de 

convocation. 

De maniere generaie, I'Assembiee generaie est convoquee -vingt 
jours au moins avant la date de la reunion, par une publication dans 
la Feuille officielle suisse du commerce. Doivent etre mentionnes 
dans la convocation ies objets portes a I'ordre du jour, ̂ nsi que l^s 
propositions du Conseil d'administration et des actionnaires qui 
ont demande la convocation de I'Assembiee ou I'inscription d'un 
objet a I'ordre du jour et, en cas d'eiections, les noms des candidats 
proposes, il est rappeie que conformement a I'art. 699 al. 3 CO, 
des actionnaires qui representent des actions totahsant une valeur 
nominale de 1 million de francs peuvent requerir I'inscription d'un 
objet a I'ordre du jour. 

CONSEIL D'ADMINISTRATION 
ET DIRECTION GENERALE 

Company; (9) dedsions reserved to the General Meeting under the 
Merger Act, subject to cases where a more restrictive majority is 
required by that Act,(10) the dissolution of the Company." 

Pursuant to Section 699(3) of the Swiss Code of Obligations (CO), 
shareholders who together represent at least 10% ofthe share capital 
may request the convening of a general meeting. 

According to Article 14(2) of the Articles of Association, an 

extraordinary general meeting must convene within forty days 
following the request to call a meeting. 

As a rule, the General Meeting is convened at least twenty days 
prior to the appointed date, by notice published in the Swiss 
Official Gazette of Commerce. The notice convening the meeting 
rnust in(Ucate the items of business on the agenda, as well as any 
m'otions of the Board of Directors and shareholders who have 
requested the convening of the meeting or an item of business to 
be included on the agenda, and, in case of elections, the names of 
the candidates standing for election. Pursuant to Sec. 699(3) CO, 
shareholders whose shares together represent a nominal value of 
one miUion Swiss francs may request the indusion of an item of 
business on the agenda. 

BOARD OF DIRECTORS 
AND EXECUTIVE BOARD 

CONSEIL D'ADMINISTRATION $OARD OE DIRECTORS 

Le Conseil d'administration de Compagnie Financiere Tradition 
SA comprend huit membres au 31 decembre 2015. Le mandat des 
administrateurs a et^ renouveie lors de VAssembUe generaie du 
22 mai 2015. 

The Board of Directors of Compagnie Financiere Tradition SA 
comprised eight members at 31 December 2015. They were re-elected 
to office at the General Meeting held on 22 May 2015. 

Le President, M. Patrick Combes, est membre executif du Conseil 
d'admimstration. II dirige la Direction generaie. M. Francois Carrard 
est Vice-president et membre non executif. Les autres membres 
du Conseil d'administration sont non executifs et independants. 

The Chairman, Patrick Combes, is an executive director. He heads 
the Executive Board. Francois Carrard is Deputy Chairman and 
a non-executive director. The other members are non-executive, 
independent directors. 

Ils n'ont anterieurement fait partie d'aucun organe de direction de 
Compagnie Financiere Tradition SA ou d'aucune de.ses fiiiales,'ni 
n'entretiennent de relations d'affaires avec Compagnie Finandere 
Tradition SA et ses filiaies au 31 decembre 2015, a I'exception du 
recoursponctuel aux services juiidiqnes d'avocats deV^deCarrard& 
Assodes, dont radministrateur Francois Carrard est I'un des assodes, 

Une description detaillee des parcours professionnels et des fonctions 
de chacun de ces administrateurs est presentee en pages 29 a 33 
du rapport annuel. 

They did not previously hold office in any governing bodies of 
Compagnie Finandere Tradition SA or any of its subsidiaries, nor 
did they have any business relations with Compagnie Financiere 
Tradition SA and its subsidiaries at 31 December 2015, other than 
al times using the services of Carrard & Assodes, a law firm in which 
the director Fran îois Carrard is a partner. 

A detailed career history and the offices held by each ofthe directors 
are disdosed on pages 29 to 33. 

Les membres du Conseil d'administration sont eius individuellement 
pour une periode d'un an qui commence lors de VAssemblee generaie 
ordinaire qui les a eius et prend fin lors de I'Assembiee generaie 
ordinaire de I'annee suivante. Les administrateurs sont r^eiigibles. 
Lorsque le mandat d'un administrateur prend fin, quelle qu'en soit la 
cause, un nouvel administrateur peut etre elu pour le temps pendant 
lequel celui qu'il rempiace devait encore exercer ses fonctions. 

Directors are individually elected for a one-year term which 
commences at the Annual General Meeting at which they are elected 
and terminates at tbe Annua! General Meeting the following year, 
They are eligible for re-election. When a director ceases to hold 
office, for whatever reason, a new director may be elected for the 
remainder of the term of the outgoing director. 
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Le Conseil d'administration de Compagnie Finandere Tradition SA 
exerce Ies pouvoirs et les devoirs qui lui sont conferes aux termes 
de la lo! (art. 716a CO), des statuts et du regiement d'organisation 
dont I'annexe est disponibie sur demande a la societe. 11 prend 
notamment toute decision dans tous les domaines qui ne sont pas 
de la competence de I'Assembiee generaie ou d'un autre organe et 
exerce en tout temps la haute direction et la haute surveillance sur 
la Direction et sur Ies personnes chargees de representer la Sodete 
pour s'assurer qu'elles observent la loi, les statuts, les reglements et 
les instructions donnees. Le Conseil d'administration peut en tout 
temps nommer et revoquer les personnes chargees de la gestion et 
de la representation. II peut en tout temps decider de radier avec 
effet immediat leur droit de representor la Societe envers des tiers. 
Leurs droits decoulant d'un contrat de travail demeurent reserves. 

The Board of Directors exercises the powers and duties conferred on 
it by law (Sec. 716a CO), the Artides of Association and the rules 
of procedure, the appendix of which is available from the Company 
on request. In particular, it takes all decisions in all areas that are 
not reserved to the General Meeting or any other governing body. 
It manages the Company at the highest level and exercises strict 
control at all times over the management and persons empowered 
to represent the Company, to ensure they comply with the law, the 
artides of association, the rules of procedure, and issued instructions. 
The Board of Directors may at any time appoint and dismiss the 
persons responsible for managing and representing the Company. 
It may at any time and with immediate effect, withdraw their right 
to represent the Company in deahngs with third parties, subject to 
their rights under an employment contract. 

Le Conseil d'administration a les attributions intransmissibles et 
inalienables suivantes: 

- exercer la haute direction de la Sodete et etablir les instructions 
necessaires; 

- fixer I'organisation; 

- fixer les principes de la comptabilite et du contrfile financier 
ainsi que le plan financier; 

- nommer et revoquer les personnes chargees de la gestion et 
de la representation; 

- exercer la haute surveillance sur les personnes chargees de 
la gestion et de la representation pour s'assurer notamment 
qu'elles observent la loi, les statuts, les reglements et Ies 
instructions donnees; 

- etablir le rapport de gestion, les comptes de la Societe et les 
comptes consoiides; 

- preparer I'Assembiee generaie et executer ses dedsions ; 

- determiner le mode de paiement du dividende; 
- creer et fermer des filiaies et des succursales ; 
- informer le juge en cas de surendettement. 

The Board of Directors has the following non-transferable and 
inaUenable powers and duties: 

- exercise the highest level of management of the Company and 
issue the necessary instructions; 

- establish the organisation; 
- establish the accounting and financial control principles and 

the financial plan; 

- appoint and dismiss the persons responsible for managing 
and representing the Company; 

- oversee those persons responsible for managing and representing 
the Company to ensure, in particular, that they comply with 
the law, the articles of association, the rules of procedure, and 
issued instructions; 

- prepare the annual report, the Company accounts and the 
consobdated accounts; 

- prepare the General Meeting and carry out its resolutions; 
• determine the method of payment of the dividend; 

- create and close subsidiaries and branches; 
- inform the Court in the event of over indebtedness. 

Le Conseil d'administration definit la strategie du Groupe et fixe 
les orientations. II adopte le budget annuel qui encadre I'acti-vite 
de la Direction generaie. 

The Board of Directors defines the Group's strategy and establishes 
guidance. It adopts the annual budget within which the Executive 
Board operates. 

Le Conseil d'administration deiegue ̂ la Direction generaie I'ensemble 
de la gestion courante de la Sodete. Le Conseil d'administration, k 
I'occasion de chacune de ses stances, est informe par son President 
de la gestion de la Direction genSrale, ce qui lui permet de controier 
la fa^on dont celle-d s'acquitte des competences qui lui ont ete 
attribuees. Le Conseil d'administration de Compagnie Financiere 
Tradition SAse reunit al'occasion de I'arrete des comptes semestriels 
et annuels, de I'Assembiee generaie et k chaque fois que Ies affaires 
I'exigent. En 2015, le Conseil d'administration s'est r^uni cinq fois 
Iors de seances d'une duree moyenne d'environ trois heures. 

The Board of Directors delegates all day to day management of the 
Company to the Executive Board. The Board of Directors oversees the 
Executive Board, and at each of its meetings the Board of Directors 
is briefed by the Chairman on the Executive Board's management 
of the Company, which enables him to monitor its performance in 
relation to its remit.. The Board of Directors meets when the half-
year and annual accounts are dosed, at each General Meeting, and 
as required by Company business. The Board held five meetings in 
2015 which lasted an average of three hours. 

Le Comite d'audit, place sous la Presidence de M. Robert Peimone, est 
constitue de quatre membres: M, Robert Pennone, M. Hen/e de Carmoy, 
M. Jean-Marie Descarpentries et M. Pierre Languetin. Les membres sont 
tous independants et non executife, etpossedentTejqjerience etle savoir-faire 
necessaires en matiere de normes comptabies, de finance et d'audit pour 
s'acquitter des responsabilites qui leur incombent. LeComited'auditapour 
mission d'assister le Conseil d'administration dans sonifile de surveillance 
du processus de reporting finander, du systeme de controie interne sur le 
reporting fmander, du processus d'audit interne et exteme ainsi que des • 
processus de I'entreprise destines a piloter la mise en conformite avec les 
lois, les reglementations et le code suisse de bonne pratique. 

The Audit Committee is composed of four members: Robert Pennone 
(Chairman), Herve de Carmoy, Jean-Marie Descarpentries and Pierre 
Languetin. All the members are independent and non-executive. 
They all have the required experience and knowledge in matters of 
accounting standards, finance, and auditing to carry out their remit. 
Theroleof the Audit Committee is toassist the Board of Directors 
in its task of overseeing the financial reporting process, the internal 
control of financial reporting, the internal and external audit 
processes, and Company procedures aimed at ensuring compiiance 
with the law, regulations and the S'wiss code of best practice. 
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Le Comite d'audit analyse en outre la performance, I'efficacite et les 
honoraires de la revision exteme et s'assure de son independance. II 
4pprede I'efficadte de la cooperation de I'ensemble des departements 
financiers et de gestion des risques avec la revision exterhe en 
Outre, U a les pouvoirs et I'autorite necessaires pour conduire ou 
4pprouver des enquStes dans tous les domaines relevant de son 
champ de responsabiiite. Le Directeur financier, le Directeur de 
la conformite et le Directeur de la gestion des risques partidpent 
[jonctueDement k ses seances. 

The Audit Committee also reviews the performance; efficiency and 
fees of the external auditors, and ensures that they maintain their 
independence. It examines the effectiveness of the cooperation 
of alt the financia] and risk management departments with the 
external auditors. The Committee has the power and authority 
to carry out or approve investigations into all areas relating to 
its sphere of competence The Chief Financial Officer, the Chief 
Compliance Officer and the Chief Risk Officer attend its meetings 
as necessary. 

I'organe de revision est egalement invite a partidper a chaque 
Seance du Comite d'audit examinant les comptes semestriels et 
Annuels et lui soumet un rapport detaille sur le derouiement de 
I'audit, les questions importantes liees k I'appiication des normes 
tomptables et au reporting et les resultats de I'examen du systeme 
de contiole interne. 

The auditors are also invited to attend all meetings at which the 
Committee reviews the half-year and year-end accounts. They submit 
a detailed report on the auditing process, important matters relating 
to the application of accounting standards and reporting, and the 
results of the examination of the compUgnce system. 

Le Comite d'audit remet au Conseil d'administration les comptes 
tendus de chacune de ses seances. En 2015, le Comite d'audit s'est 
teuni quatre fois. La dur^e moyenne de ces seances etait d'environ 
trois heures. 

Minutes of the Audit Commit^e meetings are forwarded to the 
Board of Directors. The Committee held four meetings in 2015, 
which lasted an average of three hours. 

Par ailleurs, le Directeur finander preside les Comites d'audit regionaux 
auxqueis appartiennent le Directeur juridique et le Directeur de la 
gestion des risques (excepte celui de la zone EMEA, qui est preside 
par un administiateur independant du Conseil d'administration 
des filiaies anglaises). 

The Chief Financial Officer chairs the regional audit committees 
which also comprise the Chief Legal Officer and the Chief Risk 
Officer (with the exception of the CRG for the EMEA region, which 
is chaired by an independent director of the Board of Directors of 
the English subsidiaries). 

La tache de ces Comites d'audit regionaux est d'appreder I'efficacite 
de I'environnement de contr51e au sein des entites du Groupe. 
Ceux-d etablissent des rapports periodiques ̂ I'intention du Comite 
d'audit du Groupe. 

The role of these regional audit committees is to review the effectiveness 

of the control environments of the Group's local operations. The 

latter submit periodic reports to the Group Audit Committee. 

Le Comite des remunerations, place sous la Pr&idence de M. Franp)is 
Carrard, est constitue de deux membres: M. Francois Carrard et M. 
Christian Goecking, membres independants et non executifs. Le 
Comite des remunerations donne ses recommandations au Conseil 
d'administration sur les programmes et strategies de remuneration et, 
plus specifiquement, sur les modaiites de remuneration des membres 
de la Direction generaie, les programmes d'options de souscription 
d'actions et les autres programmes de primes mis en place. En 2015, le 
Comite des remunerations s'est reuni deux fois en seance d'une heure. 

The Remuneration Committee is comprised of two independent, 
non-executive members: Francois Carrard (Chairman) and Christian 
Goecking. The Committee makes recommendations to the Board 
of Directors regarding remuneration schemes and policies and, 
more specifically, regarding the remuneration of Executive Board 
members, share option schemes and other incentive schemes. It 
held two one-hour meetings in 2015. 

Conformement aux dispositions de I'ORAb, les membres du Comite 
des remunerations sont individueUementet annuellement eius par 
I'Assembiee generaie. 

In accordance with the requirements of the ORAb/VegiiV, the 
members of the Remuneration Committee are individually elected 
each year by the General Meeting. 

Les comites instaures par le Conseil d'administration sont consultatifs et 
ne disposent pas d'un pouvoir detisionnel. Us font des recommandations 
au Conseil d'administration qui prend ensuite les dedsions. 

Board Committees have an advisory role and have no decision
making powers. Their responsibility is to make recommendations 
to the Board of Directors, which then takes dedsions. 

Le Conseil d'administration et ses comites benefident de la collaboration 
active de !a Direction generaie, qui partidpe ponctueliement aux 
seances auxquelles elle est convive afin, notamment, de rendre 
compte de sa gestion et de donner des informations sur la marche 
des affaires et sur les developpements les plus importants concemant 
la Societe, ainsi que les filiaies directes ou indirectes. Bn fonction 
de I'ordre du jour fixe par le President de chacun des Comites, sont 
invites un ou plusieurs membres de la Direction generaie ou des 
responsables de service, afin de foumir les informations souhaitees 
par les membres des comites et de repondre a leurs questions. 

In carrying out its work, the Board of Directors and its committees 
receive the full support of the Executive Board, which attends 
meetings when invited. At these meetings the Executive Board 
briefs the directors on its management, business operations, 
important developments affecting the Company, as well as direct 
and indirect subsidiaries. Depending on the agenda set by the 
Chairman of each of the Committees, one or more Executive Board 
members or department heads are invited to attend the meetings, 
to provide information required by the Committee members and 
answer questions. 
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En dehors de ces seances, le President du Conseil d'administration est 
regulierement informe de la gestion courante de la sodete. Notamment, 
un Systeme Informatique de Gestion (SIG), ponctueliement 
enrichi, permet uO suivi regulier et firequent de la performance et 
une comparaison par rapport aux objectifs, Ce suivi, en fonction 
des criteres, s'effectue sur une base quotidienne, mensueile, 
trimestrielle ou annueiie, et englobe toutes les filiaies du Groupe 
avec une comparaison par rapport au resultat de I'annee precedente 
et, notamment, avec les budgets et les objectifs de I'annee en coUrs, 

Le Directeur juridique, M. WiUiam Wostyn, est Secretaire du Conseil 
d'administration et de ses comites. 

Outside these meetings, the Chairman of the Board of Directors 
is kept regularly informed on the day-to-day management of the 
Company. In particular, performance is regularly monitored by means 
of a Management Information System (MIS), and compared with 
objectives. This control is carried out on a daily, monthly, quarterly or 
annual basis, depending on the criteria, and encompasses all Group 
subsidiaries. It entails comparisons with the previous year's results 
and, more particularly, comparisons with budgets and objectives 
for the current year. 

The Chief Legal Officer, Mr William Wostyn, is Secretary to the 
Board of Directors and its committees. 

Par ailleurs, ont ete mises en place des directions centralisees de 
gestion des risques et d'audit interne, leur fonctionnement est 
decrit en pages 26 et 27 du present rapport. 

The Group has centralised management for risk and internal audit, 
and this is described in more detail on pages 26 and 27. 

DIRECTION GENERALE EXECUTIVE BOARD 

La Direction genei'ale de Compagnie Financiere Tradition SA est 
constituee de huit personnes au 31 decembre 2015, y compris le 
President executif du Conseil d'administration, qui se reunissent 
regulierement et exercent les pouvoirs qui leur sont cdnfer^s par le 
Regiement d'organisation. Dans ce cadre, le Conseil d'administration 
deiegue k la Direction generaie I'ensemble de la gestion courante de 
la Societe. Chaque responsable de zone geographique gere Ies filiaies 
du Groupe sous sa responsabiiite dans le cadre de la strategic et du 
budget definis par le Conseil d'administration, et dans le respect des 
eventuelles limitations k leur delegation de pouvoir. 

The Executive Board comprised eight people at 31 December 2015, 
induding the Executive Chairman of the Board of Directors. They 
meet on a regular basis and exercise the powers conferred on them 
by the rules of procedure. The Board of Directors delegates all day-
t6-day management of the Company to the Executive Board, Each 
regional area manager manages the Group's subsidiaries under his 
or her res pons ibihty, applying the strategy and budget established 
by the Board of Directors, having regard to any restrictions on their 
delegation of powers. 

Chaque membre de la Direction informe de maniere iSguliSie le 
President du Conseil d'administration de la gestion courante de la 
Sodete et lui communique sans deiai tout evSnement ou changement 
important au sein de la Societe et de ses societes filles. 

La Direction generaie se reunit ponctueliement en Comite executif, 

sous la presidence du President du Conseil d'administration. 

Un des membres de la Direction generaie a quitte Ie groupe au 31 

decembre 2015. 

The Executive Board members report individually to the Chairman 
of the Board of Directors on the everyday management of the 
Company, and provide him with timely information on al! events 
and significant changes within the Group. 

The Executive Board meets as an Executive Committee as and when 
necessary, and is presided over by the Chairman of the Board of Directors. 

One of the Executive Board members had left the Group at 31 
December 2015. 

Ce ComJt^ accueille le Directeur juridique (Secretaire du Conseil et 
du Comite executif). Le Comite executif permet de communiquer la 
strategie du Conseil d'administration et les axes de developpement 
ou actions k prendre conformement aux orientations definies par 
celui-ci. 11 prepare le budget annuel presente ensuite au Conseil 
d'administration pour approbation. Une description ,detaillee'des 
parcours des membres de la Direction generaie, comprenant leurs 
formations, leurs parcours professionnels, ainsi que leurs fonctions 
au sein de Compagnie Financiere Tradition SA est presentee en 
pages 34 a 36 du rapport annueL 

A I'exception de M, Michael Leibowitz, membre de ia Direction 
generaie, qui a ete nomme en janvier 2007 au Federal Foreign 
Exchange Committee (FXC), les membres de la Direction generaie 
n'exercent aucune fonction compiementaire au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, d'etablissements ou de 
fondations importants, suisses ou etrangers, de droit prive ou de 
droit public, aucune fonction de direction ou de consultation pour 
le compte de groupes d'interets importants, suisses ou etrangers, 
ni aucune fonction officielle et aucun mandat politique. 

This Committee is joined by the Chief Legal Officer (Secretary to the 
Board of Directors and to the Executive Committee). The Board of 
Directors' strategy, development priorities, and required action in 
line with its guidebnes, are communicated through the Executive 
Committee. It prepares the annual budget which is presented to 
the Board of Directors for approval. Biographical details of each of 
the Executive Board members, induding their education, career 
history, and positions within Compagnie Financiere Tradition SA 
are disdosed on pages 34 to 36. 

With the exception of Michael Leibowitz, who was appointed to the 
Federal Foreign Exchange Committee (FXC) in January 2007, none 
of the members of the Executive Board holds any other positions 
in governing or supervisory bodies of any large pubhc or private, 
Swiss or foreign corporations, foundations or institutions. None 
ofthe members hold any directorships or perform any consultancy 
functions for any significant Swiss or foreign interest groups, and 
none have any official duties or any political mandates. 
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Par ailleurs, il n'existe pas, au 31 decembre 2015,.de contrat de 
management entre Compagnie Financiere Tradition SA et des 
societes ou personnes exterieures au Groupe. 

There were no management contracts between Compagnie Finandere 
Tradition SA and any companies or persons outside the Group at 
31 December 2015. 

DETENTION D'ACTIONS PARLE CONSEILD'ADMINISTRATION 
ET LA DIRECTION GENERALE 

Les partidpations detenues dans le capital de la Sodete au 31 decembre 
2015 ainsi que les droits de conversion et d'option detenus au 31 
decembre 2015 par chaque membre du Conseil d'administration et 
de la Direction generaie, ainsi que par les personnes qui leur sont 
proches, figurent en annexe aux comptes annuels, en pages 140 
et 141 du rapport annuel, conformement a I'artide 663c, al. 3 CO. 

SHAREHOLDINGS OB MEMBERS OF THE BOARD 
OF DIRECTORS AND THE EXECUTIVE BOARD 

Shareholdings in the Company, conversion rights and share options 
held by directors, Executive Board members and others in a close 
relationship with them at 31 December 2015 are disdosed on pages 
140 and 141. pursuant to Sec. 663c(3) CO. 

REMUNERATION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
ET DE LA DIRECTION GENERALE 

REMUNERATION OF MEMBERS OF THE BOARD 
OF DIRECTORS AND THE EXECUTIVE BOARD 

Les inderanites versees ainsi que les suretes, prets, avances ou 
credits octroyes par Compagnie Financiere Tradition SA, ou I'une 
de ses filiaies, aux membres du Conseil d'administration et de ia 
Direction generaie, ainsi qu'aux personnes qui leur sont proches, 
figurent dans le rapport de remunerations en pages 147 k 149 du 
rapport annuel, conformement aux artides 13 et suivants de I'OiiAb. 

Les artides revises des Statuts, approuves par les actionnaires lors de 
I'Assembiee generaie de 2014, definissent les dispositions applicables 
a la remuneration sous condition de performance et I'attribution de 
titres de partidpation, de droits de conversion et droits d'options (art. 
SOquatera 30sexies), Ies montants suppiementaires qai peuvent Stre 
verses aux membres du Comite executif nommes apres I'approbation 
des remunerations par I'Assembiee generate (art. 20ter), Ies prets, 
Ies fadlites de credit et les prestations de prevoyance alloues a la 
Direction generaie et au Conseil d'administration (art.30quinquies) 
et le vote de la remuneration par I'Assembiee generaie annueiie 
(art. 20b!s). 

Compensation paid, and guarantees, loans, advances or credit granted 
by Compagnie Financiere Tradition SA or any of its subsidiaries to 
directors, Executive Board members, and others in a dose relationship 
with them are disdosed in the remuneration report on pages 147 
to 149, pursuant to Artides 13 et seq. ORAb/VeguV. 

The amended articles of the Articles of Association, approved by 
the General Meeting of Shareholders in 2014, define the provisions 
governing performance-related compensation and the granting of 
equity securities, conversion rights and options (Arts. SOquater to 
30sexies), additional amounts that may be paid to members ol the 
Executive Committee subsequent to approval of compensation by 
the General Meeting (Art. 20ter), loans, credit facilities and pension 
benefits granted to the Executive Board and Board of Directors (Art. 
SOquinquies) and the vote on compensation by the Annual General 
Meeting (Art. 20bis). 

Les details de ces dispositions peuvent etie consultes sur notre site 

internet: http://tradition.com/media/219419/CFT_Statuts.pdf 

Les modaiites de remuneration des membres du Conseil d'administration 
sont proposees annueUement par le Comite des remunerations et 
decidees par I'Assembiee generaie, Le Comite de remuneration se 
reunit au minimum une fois par an pour discuter de la structure, des 
principes et des montants de remuneration et informe le Conseil 
d'administration de ses deliberations au cours de la reunion du 
Conseil d'administration suivante. 

Details of these provisions can be found on our website: 
http://tradition.com/media/219419/CFT_Statuts.pdf 

The terms of Directors' compensation are recommended annually by 
the Remuneration Committee and dedded by the General Meeting. 
The Remuneration Committee meets at least once a year to discuss 
compensation structure, principles and amounts and informs the 
Board of Directors of its resolutions and proceedings at the following 
Board of Directors' meeting. 

Elfes sont actuellement definies sous la forme de jetons de presence. 
Cette remuneration annueiie comprend.une part fixe, de CHF 20 000 
par administrateur, ainsi qu'une part variable, d'un montant maximum 
de CHF 10 000 par administrateur, determinee en fonction de 
la participation des admin is tiateurs aux differentes reunions du 
Conseil d'administration de I'exercice. Chaque administrateur non 
executif membre du Comite d'audit ref oit en outre une remuneration 
annueiie additionnelie de CHF 20 000. Une remuneration annueiie 
additionnelie de CHF 10 000 s'ajoute pour chaque administrateur 
non executif membre du Comite des remunerations. 

Le montant maximal de la remuneration du Consei! d'administration 
est dorenavant approuve par I'Assembiee gSnerale chaque annee 
pour I'annee dvile suivante. ' 

They are presently defined in the form of directors' fees. The 
annual compensation for each director comprises a fixed fee 
of CHF 20,000 and a variable fee of up to CHF 10.000 related 
to attendance at Board meetings during the year. Moreover, 
each non-executive director on the Audit Committee receives 
additional annual remuneration of CHF 20,000, and additional 
annual remuneration of CHF 10.000 is paid for each non-executive 
director on the Remuneration Committee. 

The total amount of compensation for the Board of Directors is 

now approved each year by the General Meeting for the following 
calendar year. 

http://tradition.com/media/219419/CFT_Statuts.pdf
http://tradition.com/media/219419/CFT_Statuts.pdf
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Les modaiites de remuneration des membres de la Direction generaie 
sont definies par le President du Conseil d'administration. apr^s 
consultation du Comite des remunerations qui tient compte des 
conditions du marche sans toutefois s'appuyer sur des benchmarks 
formels, EUes sont deddees par I'Assembiee generaie. Ces modahtes 
comportent. pour les operationneis, un salaire fixe et une part variable 
en fonction du resultat operationnel des filiaies dont ils assurent 
la gestion (sans ponderation par d'autres objectifs) ou une prime 
discretioimaire avec un minimum garanti le cas echeant et, pour les 
fonctionnels, un salaire fixe et une prime disaetionnaire. Les primes 
disa'etionnaires sont fbtees par le President du Conseil d'administration 
et peuvent Stie selon les cas, trimestrielles ou annueiles. 

The terms of compensation for Executive Board members are defined 
annually by the Chairman of the Board of Directors, after consultation 
with the Remuneration Committee. When setting remuneration, the 
Committee takes account of market conditions but without relying on 
formal benchmarks. They are dedded by the General Meeting. These 
compensation terms, for operational members, indude a fixed salary as 
well as a performance-related payment linked to the operating perfonnance 
of the subsidiaries they manage (without weighting relative to other 
objectives), or a discretionary bonus with a minimum guarantee where 
appropriate. Functional members receive a fixed salary and a disaetionary 
bonus. The disaetionary bonuses are set by the Chairman of the Board 
of Directors, and may be quarterly or annual depending on the case. 

A titre indicatif. en 2015, la part variable a represente entre 0 % et 
65 '^ du montant de la remuneration totaie: elle a consiste en un 
pourcentage du resultat operationnel des entites sous la responsabiiite 
des membres operationneis de la Direction generaie en question, 
Ces Elements de remuneration sont payes en numeraire. Le Conseil 
d'administration est informe au moins une fois par an par le Comite 
des remunerations de la remuneration de la Direction generaie. 

As a guide, in 2015, the variable part represented between 0% 
and 65% of total remuneration. It consisted of a percentage of the 
operating profit of entities under the responsibility of the operational 
members of the relevant Executive Board. 

fhese remuneration elements are paid in cash. The Remuneration 
Committee briefs the Board of Directors at least once a year about 
Executive Board compensation. 

Dans le cadre de notre structure de remuneration, une eventuelle 
attribution d'options aux membres du Conseil d'administration ou 
de la Direction generaie est deddee de maniere discretionnaire afin 
d'encourager leur contribution k la croissance k long terme de la 
sodete et sans p^riodidte predefinie par le Conseil d'administration. 
apres consultation du Comite des remunerations. 

Within our compensation stiucture, the award of options to directors 
or Executive Board members is decided on a discretionary basis 
with the aim of encouraging their contribution to the Company's 
long-term growth. Such awards have no defined frequency and 
are decided by the Board of Directors after consultation with the 
Remuneration Committee. 

En 2015, le Conseil d'administration a attribu^ 327 000 options de 
souscription dont 305 000 a des membres de la Direction generaie 
et 7 000 k des membres du Conseil d'administration. L'etat des 
options existantes est presente en page 107 du present rapport. 
Des inform.ations compiementaires seront f ournies dans le cadre de 
ce rapport lors de nouvelies attributions d'options, le cas echeant. 
Des avantages en nature, tels que des primes d'assurance,,sont 
egalement foumis aux membres de la Direction generaie. 

In 2015, the Board of Directors awarded a total of 327,000 share 
options, 305,000 of which were awarded to Executive Board members 
and 7,000 to directors. The status of existing options is set out on 
page 107. Further information wiD be provided in the annual report 
if and when new option awards are made. 

Executive Board members also receive benefits in kind, such as 
insurance premiums. 

En 2015, les membres du Consei! d'administration et de la Direction 
generaie n'ont pas beneficie de la part de Compagnie Financiere 
Tradition SA d'honoraires additionnels. 

L'Assembiee generaie approuve le montant des remunerations selon 
les conditions statutaires conformement k I'ORAb. 

No directors or Executive Board members received any additional 
fees from Compagnie Financiere Tradition SA in 2015. 

The General Meeting approves the total amount of compensation 
under the terms of the Articles of Association in accordance with 
the ORAb/VegiiV 

Dans la mesure oil I'Assembiee generaie approuve la remuneration 
des niembres de la Direction generaie de maniere prospective, il est 
necessaire d'antidper les situations dans lesqueiies une personne 
rejoiftt la Direction generaie ou est promue aprSs I'approbation de 
la remuneration. Un montant compiementaire, ne pouvant exceder 
50% du dernier budget vote, est a disposition pour financer ces cas 
de figure conformement k I'ORAb. 

Since the General Meeting approves the compensation of Executive 
Board members in advance, provisions have to be made for situations 
in which a person joins the Executive Board or is promoted after 
the compensation has been approved. An additional amount, not 
exceeding 50% of the last approved budget, is available to fiind such 
cases, as provided in the ORAb/VeguV. 

La Sodete n'a pas fait appel k des conseillers externes pour la fixation 
de ceS remunerations. 

The Company did not resort to external consultants when setting 
any of this compensation. 

PRISE DE CONTROLE ET MESURES DE DEFENSE 

I] n'ejdste aucune dause statutaire d'« opting out » ou d'« opting 
up ». par ailleurs, les contrats de travail des membres operationneis 
de la Direction generaie comme ceux des prindpaux cadres' de 
Compagnie Financiere Tradition SA et de ses filiaies ne coritieiment 

TAKEOVERS AND DEFENSIVE MEASURES 

The Artides of Assodation do not contain any "opting out" or "opting 
up" clauses. Employment contracts for operational members of the 
Executive Board members hke those of the senior executives of the 
Group, do not generally contain any specific pro'vision concerning 
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pas. en general, de disposition specifique relative k un changement 
de controie de Compagnie Finandere Tradition SA, a I'exception de 
deux contrats de travail de membres de la Direction generaie qui 
comportent une clause prevoyant leur maintien k des conditions 
identiques en cas de changement de contrfile. et pour I'un d'entre 
eux, un droit de r^siliation anticipee avec un preavis de trois mois 
et une indemnite plafonnee a douze mois de salaire, 

Les plans d'options prevoient un exerdce antidpe en cas de char^ement 
de controie de la Sodete, les options pouvant etre exercees dans les 
neuf mois de I'evenement, 

a.change in control of Compagnie Finandere Tradition SA, except 
in the case of two Executive Board members. The two contracts in 
question contain a clause providing for the executives to retain 
office under identical employment conditions in the event of a 
change in control of the Company, and, for one of them, a right to 
early termination of the contract upon three months' notice and an 
indemnity up to a maximum of twelve months' salary. 

The option schemes provide for early exercise in the event of a 
change in control of the Company, in which case the options can 
be exercised within nine months of the event. 

POLITIQUE D'INFORMATION INFORMATION POLICY 

Compagnie Financiere Tradition SA publie son chiffre d'affaires 
consolide sur une base trimestrielle et ses resultats consoiides sur 
une base semestrielle et annueiie. Elle communique par ailleurs Sur 
tous ies evenements susceptibles d'avoir une influence sur son cours, 
ainsi que le prevoient les artides 53 et 54 du Regiement de cotatioh. 

L'inscription au service « push»concemant la publidte evenementielle 
se fait en diquant sur lelien http://www, tradition.com/iinanciaIs/ 
press-releases/news-by-email.aspx. Les rapports finanders se tiouvent 
en cbquant sur http://www.tradition.com/finandals/reports.aspx et 
les communiques s'obtiennent en cUquant sur http://www.tradition. 
com/financials/press-releases.aspx. 

Les sources d'information permanentes et adresses de contact de 
Compagnie Financiere Tradition SA sont mentionnees en page 8 
du rapport annuel et sur le site www.tradition.com. 

RISQUES 

Compagnie Finandere Tradition SA releases consolidated revenue 
figures on a quarterly basis, and consolidated results on a half-yeaily 
and annual basis. It also issues information concerning all events 
that may affect its share price, in accordance with the requirements 
of Artides 53 and 54 of the Listing Rules. 

To register to receive press releases by e-mail, please visit our 
website at http://www.tradition.com/finandaIs/press-releases/ 
news-by-email.aspx. Our financia! reports are available online at 
http://www.tradition.com/financials/reports.aspx, financial press 
releases can be found at http://www.tradition.com/financials/ 
press-releases.aspx. 

A Company Fact File and contact addresses can be found on page S 
of this Report and on our website at www.tradition.com. 

RISKS 

RISQUES GENERAUX RELATIFS AUX OPERATIONS 
D'INTERMEDIATION DECOMPAGNIE FINANCIERE TRADITION 
SAET SES FILIALES 

GENERAL RISKS RELATED 
TO GROUP BROKING OPERATIONS 

Le Groupe est principaiement expose aux risques suivants : 
- Risque de credit et de contrepartie 

- Risque operationnel 
- Risque de Uquidite 

- Risque de marche 

The Group is exposed to four main types of risk: 

- credit and counterparty risk 
- operational risk 
- liquidity risk 
- market risk 

Des informations sur i'exposition du Groupe a chacun des risques 
cites ci-dessus, les objectifs, politiques et procedures de gestion 
des risques, ainsi que les methodes utiUsees pour les mesurer sont 
presentes dans cette section. II n'y a pas eu de changement enre^tre 
dans la gestion du risque au sein du Groupe en 2015. 

This section details the Group's exposure to each of these risk 
areas, its risk management objectives, policy and procedures, and 
the methods it uses to measure risk. There was no change in the 
Group's risk management in 2015. 

Le Conseil d'administration a la responsabiiite ultime d'etabiir tes 
principes de gestion des risques du Groupe et d'exercer la haute 
surveillance sur ia Direction. II est assiste dans ces taches par le 
Comite d'audit dont le role est la surveillance du systeme de contrSle 
interne sur le reporting financier, la gestion des risques ainsi que la 
conformite avec les lois et reglementations. L'audit interne effectue 
ponctueliement des revues de gestion des risques et de contrSles 
internes dont Ies resultats sont communiques au Comite d'audit. 
Le departement des risques est une fonction ind^pendante, 
directement rattachee au President du Conseil d'administration. 

The Board of Directors is ultimately responsible for establishing the 
Group's risk management policies and for overseeing the Executive 
Board, it is assisted in these tasks by the Audit Committee, •whose 
role is to oversee the internal control of financial reporting, risk 
management, and compliance with the laws and regulations. Intemal 
Audit conducts timely reviews of risk management and internal 
control procedures, and reports its findings to the Audit Committee. 
The risk management department functions independently and 
reports directly to the Chairman of the Board of Directors. 

http://www
http://tradition.com/iinanciaIs/
http://www.tradition.com/finandals/reports.aspx
http://www.tradition
http://www.tradition.com
http://www.tradition.com/finandaIs/press-releases/
http://www.tradition.com/financials/reports.aspx
http://www.tradition.com/financials/
http://www.tradition.com
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RISQUE PE CREDIT ET DE CONTREPARTIE 

Le risque de credit et de contrepartie est le risque de perte finandere 
lorsqu'un client ou une contrepartie k un instrument financier 
manque a une de ses obligations, Ce risque concerne principaiement 
la rubrique des clients et autres creances. 

Compagnie Financiere Tradition SA exerce le metier d'intermediaire 
sur Ies marches financiers et non financiers, principaiement aupres. 
d'une clientele de professionnels. Ce metier de courtier consiste k 
rapprochef deux contreparties pour la realisation d'une operation 
et apercevoir une remuneration pour le service apporte, Compagnie 
Finandere Tradition SA a done une exposition au risque de credit 
Uraitee a ses seuies creances dans le cadre de cette activite. La quaiite 
des contreparties est Evaiuee localement par les filiaies selon des 
directives emises par le Groupe et les commissions k recevoir font 
I'objet d'un suivi r^guHer, Des provisions pour pertes de valeur sont 
comptabilisees si necessaire sur certaines creances. 

Par ailleurs, certaines societes du Groupe agissent k titie de prindpal 
dans I'achat et la vente simuitanes de titres pour le compte de tiers. 
Ces transactions sont gerees sur la base de regiement d'esp^ces 
contie livraisons de titres k travers des chambres de compensation, 
Le deiai entre la date de transaction et la date de denouement est 
majontairement de deuxjours pendant lesquels Compagnie Financiere 
Tradition SA est exposee au risque de contrepartie, 

Ce risque de contrepartie est contenu dans ies hmites determinees 
par le Comite de credit; celui-ci base son appreciation sur la 
quaiite financiere de la contrepartie, prenant en consideration les 
ratings pubUes par les organismes reconnus (ECAI, External Credit 
Assesment Institutions), ainsi que toutes informations financieres 
disponibles (cours de bourse. Credit Default Swaps, evolution des 
rendements du marche secondaire obligataire, etc.); lorsqu'aucun 
rating exteme n'est disponibie, Compagnie Financiere Tradition 
SA calcule un rating selon une methodologie interne. En sus de la 
notation de la contrepartie, le type d'instruments traites et ieur 
liquidite sont pris en compte pour determiner la limite. 

La determuiation des limites et le suivi de leur respect sont assures de 
maniere independante par le departement des risques de Compagnie 
Financiere Tradition SA, ou bien par les departements des risques 
des regions operationnelles. Les Hmites sont regulierement revisees 
selon une perioicite predeterminee oubien k la suite d'evenements 
pouvant affecter la quaiite de la contrepartie ou I'environnement 
dans lequel elle opere (pays, types de secteur, etc.). 

Les expositions se concentrent essentieltementsur des etablissements 
financiers regutes, ta vaste majorite notes «investment grade ». Le 
denouement est quant a lui traits par des equipes specialisees. A 
cet effet, Compagnie Financiere Tradition SA dispose d'une filiale 
indirecte, Tradition London Clearing Ltd, pivot des operations 
en principal du Groupe pour I'Europe et I'Asie. Tradition London 
Clearing Ltd. est en charge du suivi des operations introduites par 
les entites operationnelles du Groupe jusqu'^ leur denouement final 
dans les chsmbres de compensation. 

Tradition Asiel Securities Inc., filiale du Groupe aux £tats-Unis, 
assure par ailleurs le bon derouiement des operations en principal 
aux Stats-Unis. 

CREDIT AND COUNTERPARTV RISK 

Credit and counterparty risk is the risk of financial loss in the event 
that a customer or counterparty to a financial instrument does not 
fulfil its obligations. This risk mainly concerns the item "Trade and 
other receivables". 

Compagnie Financiere Tradition SA is an interdealer broker in 
the financial and non-financial markets, serving a predominantly 
institutional clientele. This broking business consists of facilitating 
contact between two counterparties to a trade, and receiving a 
commission for services rendered. The Group's exposure to credit 
risk is therefore limited to its own daims in connection with these 
activities. The quaHty of counterparties is evaluated locally by the 
subsidiaries in accordance with Group guidelines, and commission 
receivables are dosely monitored. Provisions for impairment losses 
on receivables are recognised where necessary. 

Some Group companies act as prindpal in the simultaneous 
purchase and sale of securities for the account of third parties. 
These trades are managed through clearing houses on a cash 
settlement basis against delivery of the securities. The period 
between the transaction date and the settlement date is usually 
two days, during which Compagnie Financiere Tradition SA is 
exposed to counterparty risk. 

This risk is contained within the limits set by the Credit Committee. 
The Committee bases its decisions on the creditworthiness of the 
counterparty, taking into account ratings published by recognised 
bodies (External Credit Assessment Institutions (ECAI)), and 
available financial information (stock market prices, credit 
default swaps, yields in the secondary bond markets, etc.). Where 
no external rating is available, the Group calculates an internal 
rating using internal methods. Other indicators considered when 
determining the risk limits are the type of instruments traded 
ahd their liquidity. 

Compagnie Financiere Tradition SA's Risk Management department, 
or the risk management departments of the operating regions, 
independently establish credit limits and monitor adherence. The 
limits are reviewed regularly, at a set frequency or following events 
that could affect the creditworthiness of the counterparty or the 
environment in which it operates (country, type of sector, etc.). 

Exposure is mainly concentrated in regulated financial institutions, 
the vast majority of which have investment grade ratings. The 
settlement itself is handled by specialised teams. Compagnie Financiere 
Tradition SA's indirect subsidiary, Tradition London Clearing Ltd, is 
a dedicated company for the Group's matched prindpal transactions 
for Europe and Asia. Tradition London Clearing Ltd. is responsible 
for following up trades introduced fay the Group's operating entities 
until their linal settlement in the clearing houses. 

Tradition Asiel Securities Inc., one of the Group's US subsidiaries, 
performs settiement of al! operations in matched principal in the 
United States. 
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Cette sodete est rnembre du FICC (Fixed Income Clearing Corporation), 
une contrepartie centraie de marche pour les titres d'Etat americains. 
L'adhesion au FICC induit une reduction notable du risque de defaut 
d'une contrepartie, la responsabiiite de la bonne fin des operations 
incombant au FlCC une fois les operations confirmees; 

RISQUE OPERATIONNEL 

This company is a member of the FICC (Fixed Income Clearing 
Corporation), a central settlement counterparty for US government 
securities. 
Membership in the FICC considerably reduces the risk of a counterparty 
default, since it guarantees settlement of all trades entering its net. 

OPERATIONAL RISK 

Le risque opej-ationnel resulte de I'inadequation ou de la 
defaillance d'un processus, de personnes. de systemes internes ou 
d'evenements ej^ternes. Le risque operationnel est segmente selon 
les recommandations du Comite de Bale. Les risques operationneis 
sont cartographies et quantifies seton leur frequence et leur severity; 
Compagnie Financiere Tradition SA se concentre sur les risques 
critiques ou significatifs.selon revaluation d' experts metiers ou 
I'analyse de I'historique des pertes subies. 

Afin d'appreder et de maitriser I'exposition aux risques operationneis, 
le Groupe a mis en place une structure de collecte des pertes supportee 
par un logidel dedie. 

RISQUE DE LIQUIDITE 

Operational risk is the risk of loss resulting firom the inadequacy or 
failure of internal processes, people and systems, or from external 
events. It is segmented in accordance with the Basel Committee 
recommendations. Operational risks are mapped and quantified 
according to their frequency and severity. The Group concentrates 
on critical or significant risks identified as such by expert risk 
assessments or the analysis of historical losses. 

In order to evaluate and contro! exposure to operational risks, the 
Group has set up a loss data collection structure utiBsing a dedicated 
software appUcation. 

LIQUIDITY RISK 

Le risque de liquidite intervient lorsque le Groupe connait des 
difficultes a hotiorer ses obligations financieres. Aux fins de la 
gestion des risques, le Groupe divise ce risque en deux categories. Le 
risque de liquidite transactlonnel concerne la capacite du Groupe a 
couvrir les flux de tresorerie USs aux operations en prindpal ou aux 
besoins des contreparties du marche - par exemple, la necessite de 
financer des titres en cours de regiement ou de placer des marges ou 
des garanties auprSs de chambres de compensation ou de banques 
foumissant des services de compensation au Groupe. 

Quoique difficiles k anticiper, ces besoins de liquidites sont 
generalement de court terme, a un jour voire intra joumaliers, et 
sont generalement couverts par des decouverts aupres de I'entite 
de compensation. Pour gerer ces risques, le Groupe veille a ce que 
ses filiaies pratiquant des operations en principal disposent d'une 
tresorerie et d'equivalents de tresorerie suffisants pour couvrir leurs 
besoins potentials de financement en faisant appel a une approche 
statistique basee sur Ies donnees historiques, qui sont soumises a 
un test de resistance pour definir un niveau de reserve approprie. 

Le risque de bquidite sur bilan est le risque qu'une entite du Groupe 
soit incapable de couvrir ses besoins en fonds de rouiement nets 
pendant un certain laps de temps du fait de difficultes operationnelles 
ou d'investissements importants dans l'activite. Pour gerer ce 
risque, toutes leg entites operationneUes du Groupe etablissent des 
previsions de tresorerie ghssantes sur douze mois dans le cadre de 
la procedure mensueile d'information financiere afin de deceier les 
problemes potentiels de Equidite. 

Au minimum, toutes Ies entites conservent des liquidites ou des 
equivalents de tresorerie suffisants pour couvrir les sorties nettes de 
tresorerie antidpees pour les trois mois suivants. Des contrSles sont 
effectues ponctueliement pour determiner ies fonds en excedentp^ 
rapport aux exigences locales pouvant etie transferes aux societes 
holdings du Groupe, qui determinent et gerent les besoins en fonds 
de rouiement ovi de tresorerie structurelle. Au niveau des sodetes 
holdings, le Groupe a mis en piace des financeinents obligataires 
ainsi qu'une facllite de credit (decrits k la Note 20) qui conforte sa 
situation de tiesqrerie et sa capadte de gestion des risques de liquidite. 

Liquidity risk arises when the Group encounters difficulty in meeting 
its financial obligations. For risk management purposes the Group 
separates this risk into two types. Transactional bquidity risk 
concerns the Group's ability to meet cash flows related to matched 
principal trades or the requirements of market counterparties - for 
instance, the need to fund securities in the course of settlement 
or place margin or coUateral with dearing houses or banks which 
provide dearing services to the Group. 

These liquidity demands are hard to anticipate but are normally 
short term, overnight or even intra-day, in nature. Usually these 
liquidity demands are met from overdrafts with the dearing entity. 
In order to manage these risks the Group ensures that its subsidiaries 
engaged in matched principal trading hold cash or cash equivalents 
sufficient to meet potential funding requirements using a statistical 
approach based on historical data, which is stress tested to estabUsh 
an appropriate level of contingency funding. 

Balance sheet liquidity risk arises from a Group entity's inability 
to meet its net working capital needs over a period of time due to 
trading difficulties or significant investment in the business, in 
order to manage this risk all tbe Group's trading entities prepare 
roiling twelve month cash forecasts as part of the monthly 
financial reporting process in order to identify any potential 
liquidity issues. 

At the very least, all entities retain suffident cash or cash equivalents 
to cover expected net cash outflows for the next three months. 
Reviews are carried out punctually to identify funds which are 
surplus to local requirements for up-streaming to the Group's holding 
companies where working capital or structural cash requirements 
are identified and addressed. At the holding company level the 
Group has put in place financing through bond issuances and credit 
facility (described in Note 20) which strengthen its cash position 
and its ability to manage liquidity risiis, 
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RISQUE I)E MARCHE 

Le risque de marche est le risque que la juste valeur ou les flux, de 
tresorerie futurs d'un instrument finander fluctuent en raison des 
variations des prixdu marche et affectent le resultat net du Groupe 
ou la valeur de ses instruments financiers. 
Le risque de marche indut Ie risque de change et le risque de taux 

d'interet. 

MARKET RISK 

Market risk is the risk that the fair value or future cash flows of a 
financial instrument wilt fluctuate because of changes in market 
prices, and affect the Group's net profit or the value of its financial 
instruments. 
Market risk indudes currency risk and interest rate risk. 

Risque de change 

De par son positionnement international, le Groupe est expose 
au risque <le change. Celui-ci se produit lorsque des transactions 

sont effectuees par des fiUales dans une autre monnaie que leur 
monnaie fonctionneiie. 
Les monnaies dans lesqueiies Ies transactions sont principaiement 
effectuees sont le dollar US (USD), la livre sterling (GBP), le yen 

(JPY), I'euro (EUR) et le franc Suisse (CHF). 
La politique de couverture du risque de change du Groupe ne s'inscrit 
pas dans le cadre d'une politique de couverture k long terme mais 

dans le chob; de couverture ponctueOe en fonction des evolutions 
conjoncturelles. 

Risque de tawx d'interSt 

L'exposition du Groupe au risque de taux d'interet resulte prindpalement 
de la stiucturation de sa dette finandere. Cependant, ce risque reste 
tres marginal dans la mesure ou la majeure partie de la dette est k 
taux fixe. La mise en place d'une dette finandere au sein du Groupe 
fait I'objet d'une decision approuvee par le Conseil d'administration. 

Currency risk 

Because of its international standing, the Group is exposed to 
currency risk. This risk arises when subsidiaries conduct transactions 
in a currency other than their functional currency. 

Transactions are conducted mainly in US dollars (USD), sterting 
(GBP), yen (JPY), euros (EUR) and Swiss francs (CHF). 

Group policy for hedging this risk is not part of a long-term hedging 
policy, but is dealt with on a timeiy basis depending on economic 
trends and conditions. 

Interest rate risbs 

The Group's exposure to interest rate risk arises mainly from the 
structure of its financial debt. However, since the debt is mostly 
fixed rate, this risk is very marginaL Financial debt commitments 
within the Group must be approved by the Board of directors. 

COMITE DE PILOTAGE DES RISQUES DU GROUPE GROUP RISK STEERING COMMITTEE 

Le Comite de pilotage des risques du Groupe (« Group Risk Steering 
Committee ») evalue les risques du Groupe et definit les actions 
permettant d'ameiiorer la maitrise de ces risques. Le Comite utihse 
un cadre methodologique « Group Risk Management Control 
Framework » approuve par le Comite d'audit. 

Le Comite de pilotage des risques du Groupe est constitue de quatre 
membres permanents representant les prindpales directions de 
Compagnie Finandere Tradition SA: Risque, Conformite et Juridique, 
Finance. Systemes d'information, ainsi que ponctueliement de 
representants de chaque region operationnelle. 
Le Comite est preside par le Directeur de la gestion des risques et 
se reunit aU minimum tous les semestres. 

The Group Risk Steering Committee evaluates risks affecting the 
Group and defines actions to improve the management of those risks. 
It uses a Group Risk Management Control Framework approved by 
the Audit Committee. 

The Group's Risk Steering Committee is comprised of four permanent 
members representing Compagnie Finandere Tradition SA's prindpal 
spheres of management - Risk, Compliance & Legal, Finance, and 
IT Systems - as well as representatives of each operational zone as 
and when required. 

It is chaired by the Chief Risk Officer and meets at least once every 
six months. 

GESTION DES RISQUES, CONFORMITE ET AUDIT INTERNE 

Des organes independants gSrent les risques finanders, la conformite 
ainsi que la revision periodique des operations des entites du Groupe 
et de la Direction generaie. 

RISKMANAGEMENT, COMPLIANCE AND INTERNAL AUDIT 

Independent bodies are responsible for managing the financial 
risks, compliance and periodic auditing operations of the Group 
and the Executive Board. 

Le departement des risques est responsable de I'analyse des risques, 
de la mise en place des methodologies et du contrdle des risques 
finanderspris par les entites. Appiiquant lesprindpesdel'Enterprise 
Risk Management (ERM), le departement consolide ia cartographie 
des risques des entites operationnelles, documente les processus, 
leurs risques et leurs controies, afin d'evaluer finanderement Ies 
risques encourus. 

The Risk Management department is responsible for risk analysis, 
implementing measurement methodologies, and monitoring 
financial risks taken by Group entities. Applying Enterprise Risk 
Management (ERM) principles, it consolidates the risk maps of 
operating entities, and documents the processes, their risks and 
controls, in order to financially evaluate the risks involved. 
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Cette tache priviiegie les risques des, selon les evaluations realisees 

par des experts metiers, et I'analyse de I'historique des pertes subies 

par le Groupe. 

Le departement des risques deploie une gouvemance dans les 

regions operationneUes a travers I'institution de comites de risques 

regionaux et la nomination de responsables de risques regionaux. 

Un Comite de credit, compos^ de 2 membres du departement des 

risques et du responsable des risques de I'entite operationneUe, est 

charge de determiner les limites des contieparties pour I'activite 

en prindpal. 

This task prioritises key risks, identified as such by expert risk 

assessments and the analysis of the Group's historical losses. 

The Risk Management department organises governance in the 

operational regions through regional risk committees and regional 

risk managers. 

A Credit Commit tee, comprised of two members of the risk 

management department and the risk manager of the operating 

entity, is responsible for setting counterparty limits for matched 

principal activities. 

Le departement precede a I'analyse des contreparties, propose des 

limites au Comite de credit et assiste ies entites operationnelles 

dans leur surveiUance des risques. II informe les comites d'audit 

regionaux del'etat d'avancement du dispositif de maitrise des risques 

dans les regions et, sur une base consolidee, le Comite d'audit de 

Compagnie Finandere Tradition SA. 

It analyses counterpar t ies , recommends limits to the Credit 

Committee and assists the operafing entities to monitor risks. It 

briefs the regional audit committees on the status of risk control 

operations in the regions, and provides consolidated information 

to the Group Audit Committee. 

Le depar tement de la conformite a ete rattache k la direction 

juridique. II est charge, sur une base proactive, d'identifier, d'evaluer 

et de prevenir les risques de conformite et de coordonner I'effort des 

« compliance officers » deployes dans les entites operationneUes. 

Le departement d'audit interne est charge de tester et d'evaluer 

I'efficadte de I'environnement de contiole du Groupe. Afin de renforcer 

I'efficacite de I'audit interne et d'ameiiorer I'acces a des competences 

pointues, le Groupe a externalise la conduite des missions d'audit 

aupres d'une des quatre principales societes internationales du 

domaine de I'audit finander et comptable. L'interaction entre le 

cabinet exteme et le Groupe est assuree par un Comite de pilotage 

compose du Directeur financier, du Directeur de la gestion des 

risques et du Directeur juridique et de la conformite. 

Ce Comite est rattache au Comite d'audit, Le programme de travail 

se concentre sur les risques les plus significatifs des activites des 

entites, Le plan de mission pluriannuel et annuel est propose par 

le Comite de pilotage au Comite d'audit qui I'approuve, 

Les conclusions e t recommandat ions de I'audit interne sont 

revues par les Comites d'audit regionaux et le Comite d'audit 

du Groupe. Le cabinet auquel a ete externalise I'audit interne 

participe aux seances des Comites d'audit regionaux et du Comite 

d'audit du Groupelequelrevoi t les rapports d'audit e t definit le 

plan d'audit annuel. 

The Compliance department is attached to the Legal department. It 

is responsible for proactiveiy identifying, evaluating and preventing 

compliance risks, and coordinating the efforts of compliance officers 

working in the operating entities. 

The Internal Audit depar tment is responsible for testing and 

evaluating the effectiveness of the Group's control environment. 

In order to s t rengthen the effectiveness of the Internal Audit 

and draw on specialised knowledge and expertise, the Group has 

outsourced the management of interna! audits to one of the Big 

Four accounting firms. A Steering Committee, consisting of the 

Chief Fmancial Officer, the Chief Risk Officer and the Chief Legal 

& Comphance Officer, is responsible for interaction between this 

firm and the Group. 

This Committee is attached to the Audit Committee. The work 

programme concentiates on the most significant business risks within 

the Group's entities. The Steering Committee submits an annual and 

multi-year mission statement to the Audit Committee for approval. 

The conclusions and recommendations of the internal audit are 

examined by the regional audit committees and the Group Audit 

Committee. Representatives of the firm responsible for the internal 

audit attend the meetings of the regional audit committees as weU 

as the Group Audit Committee, which reviews the audit reports and 

establishes the annual auditing plan. 

Le Controie interne, qui fait partie intdgrante de la fonction Finance 

du Groupe, a mis en place des procedures permettant de confirmer 

I'existence d'un systeme de controie interne relatif k I'etablissement 

des rapports financiers. 

Compliance, which is an integral pa r t of the Group Finance 

department, has established procedures to confirm the existence 

of an internal control system for finandal reporting. 

Ces fonctions, qui sont rattachees au Comite d'audit, permettent a ce 

demier de superviser I'amelioration permanente de I'environnement 

de controie interne du Groupe Tradition. 

ORGANE DE REVISION 

These functions are within the ambit the Group Audit Committee, 

and enable it to monitor the ongoing process of improving the 

compliance environment within the Tradition Group. 

INDEPENDENT AUDITORS 

L'organe de revision pour leS comptes consoiides et annuels de 

Compagnie Finandere Tradition SA est le cabinet Ernst Sr Young 

SA a Lausanne. 

Ernst & Young S.A., Lausanne, are the independent auditors for 

Compagnie Finandere Tradition SA's consolidated and Company 

financial statements. 
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DUR^E DU MANDAT DE REVISION TERM OF APPOINTMENT 

Apres une premiere nomination en 1996, I'organe de revision a ete 
reelu la derniere fois par I'Assembiee generaie du 22 mai 2015, pour 
une duree d'un an ; il est represente par Mme Milena De Simone 
reviseur responsable, depuis I'audit des comptes de I'exercice dos 
le 31 decembre 2015. 

The independent auditors were first appointed in 1996; they were 
last re-appointed by the Annual General Meeting of 22 May 2015 
for a one-year term. The firm has been represented by Ms Milena 
De Simone, auditor in charge, since the audit of the accounts for 
the year ended 31 December 2015. 

HONORAIRES DE REVISION AUDITING FEES 

Le montant total des honoraires de revision des comptes des sodetes 
du Groupe factures par Emst 8E Young au titre de I'exercice 2015 
s'est eieve k CHF 2 799 000 (CHF 2 685 000 en 2014). 

Ernst & Young bUled auditing fees of CHF 2,799,000 for the 2015 
financial year (2014: CHF 2,685,000) for auditing the accounts of 
Group companies. 

HONORAIRES SUPPLEMENTAIRES 

Le montant tota! des honoraires suppiementaires factures par Emst 8i 
Young en 2015 s'est eieve k CHF102 000 et conceme essentieilement 
des prestations de services liees au contrflle de conformite de 
procedures internes et a la fiscalite (CHF 48 000 en 2014). 

ADDITIONAL FEES 

Additional fees billed in 2015, totalling CHF 102,000, consisted 
mainly of services related to compliance of internal procedures and 
tax (2014: CHF 48.000). 

INSTRUMENTS D'INFORMATION SUR LA REVISION EXTERNE INFORMATION ON THE INDEPENDENT AUDITORS 

Les honoraires de revision des comptes consoiides et annuels de 
Compagnie Financiere Tradition SA doivent etre prealablement 
approuves par le Comite d'audit. Le bien-fonde de ces honoraires 
est evalue par le Comite d'sudit avec la Direction financiere en 
fonction du resultat de I'evaiuation des prestations foumies par 
I'organe de revision. Le Comite d'audit evalue les prestations de 
I'organe de revision en se fondant sur sa connaissance des questions 
importantes hees a l'activite du Groupe, a I'environnement de 
contrSle et aux normes comptabies. Afin de respecter I'independance 
de la revision externe, les prestations additionnelles k la revision 
des comptes doivent etre approuvees prealablement par le Comite 
d'audit lorsque le montant des honoraires suppiementaires depasse 
10 % des honoraires de revision du Groupe. , . 

L'organe de revision est in'vite a partidper a deux seances du Comite 
d'audit et du Conseil d'administration examinant les comptes 
semestriels et annuels. Emst & Young soumet au Comite d'audit un 
rapport detaille sur le derouiement de I'audit, les questions importantes 
liees a ^application des normes comptabies et au reporting et sur 
les resultats de I'examen du systSme de contrSle interne. 

En 2015, l'organe de revision a partidpe k deux seances du Comite 
d'audit et k une seance du Consei! d'administration. 

Le Conseil d'administration propose k I'Assembiee generaie d'eiire 
son organe de revision parmi les quatre prindpales societes 
internationales du domaine de I'audit financier et comptable et 
s'assure annuellement du bien-fonde de sa proposition. 

Fees for auditing the consolidated and Company finandal statements 
must be approved beforehand by the Audit Committee, The 
Audit Committee together with the senior financial management 
examines the justifiability of these fees foUowing an evaluation of 
the auditors' services. 

The Committee evaluates the services of the independent auditors 
based on its knowledge ofthe ihiportant issues regardmg the Group's 
activities, the audit environment, and accounting standards. In 
order to ensure the auditors' independence, services other than 
those for auditing the accounts must be approved beforehand 
by the Audit Committee if the additional fees exceed 10% of the 
Group's auditing fees. 

The auditors are invited to attend two meetings of the Audit 
Committee and the Board of Directors at which the half-year and 
year-end accounts are reviewed. Emst & Young submits a detailed 
report to the Audit Committee on important issues regarding 
application of accounting standards and reporting, and the results 
of its examination of the compliance system. 

The independent auditors attended two meetings of the Audit 
Committee and one Board of Directors meeting in 2015. 

The Board of Directors recommends that the General Meeting appoint 
its auditors from among the Big Four accounting firms, and each 
year ensures that this recommendation is justified. 
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PATRICK COMBES 
Nationalite ft-an^aise, 63 ans 
President du Conseil d'administration - Membre executif 
French national, aged 63 
Chairman of the Board of Directors - Executive Director 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition SA : 
1*" election le 7 janvier 1997. Reelu le 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit 
prive et de droit public : President-Directeur general de VIEL et 
Compagnie-Finance (France), President du Conseil d'administration 
de Finandere Vermeer N.V. (Pays-Bas), President-Directeur general 
et Administiateur de VIEL & CIE (France), Administiateur de Swiss 
Life Banque Privee (France), Membre du Comite de pilotage de Paris 
Europlace (France) et Membre du Comite strategique intemational 
de Columbia Business School a New-York (USA). 

Offices held in governing and supervisory bodies of large public or 
private, Swiss or foreign corporations, foundations or institutions 
at 31 December 2015: Chairman and Chief Executive Officer of VIEL 
Compagnie-Finance (France), Chairman of the Board of Directors 
of Financiere Vermeer B.V. (Netherlands), Chief Executive Officer 
and Director of ViEL & CIE (France), Director of Swiss Life Banque 
(France), Member of the Steering Committee of Paris Europlace 
(France) and member of the Internationa! Strategy Committee of 
Columbia Business School, New York (USA), 

Formation: ESCP-EAP, Paris. MBA de I'Universite de Columbia. 

Education: ESCP-EAP, Paris. MBA firom Columbia University. 

Biographie : Patrick Combes, a son retour de New York en 1979, 
rachete VIEL & Cie et va progressivement transformer la sodete. 
tant par croissance interne qu'exteme, franf aise puis intematioiiale, 
en.un acteur global sur les marches financiers mondiaux. En 1996, 
VIEL & Cie prendle contifiie de Compagnie Finandere Tradition SA, 
dont Patrick Combes de-vient President du Conseil d'administration. 
Patrick Combes est Chevalier de la Legion d'honneur. 

Career history: On his return from New York in 1979, Patrick 
Combes took over VIEL 8t Cie, gradually transforming the Company 
through organic and acquisition-led growth, first in France and then 
on the Internationa] level, into a global player on the world's finandal 
markets. In 1996, when VIEL & Cie took control of Compagnie 
Financiere Tradition SA, he became Chairman of the Board of 
Directors. Patrick Combes is a FCnight of the Legion of Honour. 



30 

HERVE DE CARMOY 
Nationalite franfaise, 79 ans 
Administrateur - Membre du Comiti d'audit 

French national, aged "79 
Director - Member of the Audit Committee 

Mandat aupres de CtJmpagnie Financiere Tradition SA : 
1'" election Ie 29 septembre 1997. Reelu le 22 mai 2015. Appointment 
at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected on 2'9 September 
1997. Re-elected on 22 ivlay 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit 
prive et de droit public: President du Conseil de surveiUance de 
Meridiem (Luxembourg). 

Offices held in governing and super^visory bodies of large 
public or private, Swiss or foreign corporations, foundations or 
institutions at 31 December 2015: Chairman of the Supervispfy 
Board of Meridiam (Luxembourg). ; 

Formation: Diplome de I'Institut d'Etudes Politiques de Paris. MBA 

de I'Universite de Cornell. 

Education: Graduate ofthe Institut d'Etudes Politiques, Paris. MBA 

from Cornell University. 

Biographie: Herve de Carmoy rejoint, en 1963, la Chase Manhattan 
Bank dont U sera Directeur general pour I'Europe ocddentale. En 
1978, il entre k la Midland Bank PLC. II est nomme en 1984 Chief 
Executive, Administrateur et membre du Comite executif du groupe 
Midland pic, Londres, De 1988 k 1991, U est Administrateur deiegue 
de la Sodete Generaie de pelgique. En 1992, U est nomme President-
directeur general de la BIIvIR De 1998 k 2004, il est Assode gerant, k 
New York, de Rh6ne Group LLC. II devient ensuite Executi-ve Chairman 
puis President du Conseil de surveillance de Aimatis GmbH-Frankfurt, 
leader mondial des produits chimiques derives de I'alumine, puis 
President executif deAhnatis Holding B.V (Pays-Bas). De 2007a 2013, 
U est President du Conseil de surveillance d'Etam Developpement. 

Career history: Herve de Carmoy joined Chase Manhattan Bank in 
1963, where he was Chief Executive for Western Europe, In 1978, 
he joined Midland Bank Pic, and in 1984 was appointed Chief 
Executive, Director and member of the Executive Committee of thfe 
Midland Pic Group, London. From 1988 to 1991, he was Deputy 
Director of Societe Generaie of Belgium. In 1992 he was appointed 
President and Chief Executive of the BIMP, and then from 1998.to 
2004, he was Managing Partner of Rh6ne Group LLC, New York. 
He was appointed Executive Chairman and then Chairman of the 
Supervisory Board of Aimatis GmbH Frankfurt, world leader in 
alumina chemical products, then Executive Chairman of Aimatis 
Holding B.V (Netheriands). From 2007 to 2013, he was Chairman 
of the Supervisory Board of Etam Developpement SCA (France). 

FRANQOIS CARRARD 
Nationalite Suisse, 77 ans - Vice-President du Conseil 
d'administration - President du Comite des remimerations 
Swiss national, aged 77 - Deputy Chairman of the Board 
of Directors - Chairman of the Remimeration Committee 

Mandat aupres de Coinpagnie Financiere Tradition SA ; 

1*" election le 7 janvier 1997. Reelu le 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 
et de droit public: President du Conseil d'administration de Beau-
Rivage Palace S A. Lausanne (Suisse) et du Lausanne-Palace SA (Suisse) 
ainsi que de la Fondation du Festival de Jazz de Montreux (Suisse), 
Vice-president du Conseil d'administiation de la Banque Landolt SE 
Cie SA (Suisse), membre de divers conseUs d'administration, dont 
OBS Olympic Broadcasting Services SA (Suisse) et IOC Television 
& Marketing Services S.A, (Suisse), SFF AG SA (arts graphiques) 
(Suisse) etTupperware Suisse S,A. Eysins. (Suisse). 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 
public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 
or institutions at 31 December 2015: Chairman of the Board 
of Directors of Beau-Rivage Palace S.A., Lausanne (Switzerland), 
Lausanne-Palace SA (Switzerland), and the Fondation du Festival 
de Jazz de Montreux (S'witzerland), Deputy Chairman ofthe Board 
of Directors of Banque Landolt & Cie SA. (Switzerland), member 
of variotis boards of directors, induding OBS Olympic Broadcasting 
Services S.A. (Switzerland) and IOC Television & Marketing Services 
S,A, (Switzerland). SFF AG S.A. (graphic arts) (Switzerland) and 
Tupperware Suisse S.A.. Eysins (Switzerland). 

Formation; Docteur en droit de I'Universite de Lausanne. 

Education: LL.D., University of Lausanne. 

Biographie : Franfois Carrard exerce la profession d'avocat depuis 
1967. II est assode dans I'etude d'avocats Kellerhais Carrard a Lausanne. 
II est speciabse dans le droit des sodetes, plus particulierement 
ceUes du secteur bancaire et financier, le droit du sport - il est le 
conseiller juridique du Comite Intemational Olympique dont il a 
ete le Directeur general de 1989 a 2003 - ainsi que dans I'arbitrage 
international et la mediation. 

Career history; Francois Carrard has been a practising attorney 
since 1967. He is a partner in the law firm of Kellerhais Carrard, 
Lausanne. He is a specialist in corporate law, particularly banking 
and finance, and sports law - he is legal counse! to the international 
Olympic Committee, and was its former Director General from 
1989 to 2003. He also specialises in international arbitration and 
mediation. 



31 

JEAN-MARIE 
DESCARPENTRIES 
Nationalite firanfaise, 79 ans 
Administrateur - Membre du Comite d'audit 

French national, aged 79 
Director - Member of the Audit Committee 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition .SA : 

1'" election le 7 janvier 1997. Reelu le 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveiUance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangersj de droit 
prive et de droit public : President du Conseil de surveillance de 
Solutions 30 (Luxembourg), President d'honneur de la FNEGE 
(France), President d'honneur de I'Observatoire de I'lmmateriel 
(France), Administrateur de SIACI-Assurances et Conseils St-Honore 
(France), VTEL & Cie (France). Metalvalue Limited (Royaume-Uni) 
Membre du Conseil sttategique de BoUore (France), d'Aneo (France"). 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 
public or private, Swiss or foreign corporations, foundations or 

institutions at 31 December 2015; Chairman of the Super'visory 
Board of Solutions 30 (Luxembourg) Honorary President of the 
FNEGB (France), Honorary President of the Observatoire de 
I'Immateriel (France), Director of SIACI-Assurances et Conseils St-
Honore (France), VIEL & Cie (France), Metalvalue Limited (United 
Kingdom), and member of the Strategy Committee of BoUore 
(France), Aneo (France). 

Fomiation : Diplome de I'Ecole Polytechnique de Paris, 

Education; Graduate of the Ecoie Polytechnique (Paris). 

Biographie : Jean-Marie Descarpentries a exerce des fonctions de 
Diirection generaie dans de grands groupes industriels europeens 
(Shell. Danone, St-Gobain, Interbrew). De 1982 a 1991. il est 
Pr^sident-directeur general de Carnaud Metalbox puis, de 1994 
a 1997, President-directeur general de BuU, dont il assure le 
redressement et la privatisation. 

Career history: Jean-Marie Descarpentries has been a senior 
executive of some of Europe's major industrial groups (Sh^lli 
Danone, St Gobain, Interbrew). From 1982 to 1991, he was CEO of 
Carnaud Metalbox. From 1994 to 1997, he was CEO of Bull, and was 
responsible for turning the company around and its privatisation. 

CHRISTIAN GOECKING 
Nationalite suisse, 72 ans 

Administrateur - Membre du Comite des remunerations 

Swiss national, aged 72 
Director - Member of the Remuneration Committee 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition SA : 
1'" election le 7 janvier 1997, Reelu le 22 mai 2015, 

Appointment at Compagnie Financiere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 
et de droit public ; Consultant bancaire et financier du groupe 
Suisse Bemey & Assodes S A, (Suisse) (membre de Crowe Horwath 
Intemational), Vice-president du ConseU d'administiation de CIM 
Banque (Suisse) S.A, (Suisse) et President de son Comite d'audit. 

Offices held in governing and supervisory bodies of large 
public or private, Swiss or foreign corporations, foundations 
or institutions at 31 December 2015: Banking and financial 
consultant at Berney & Assodes S.A. (Switzerland) (member of 
Crowe Horwath International), Deputy Chairman of the Board of 
Directors of CIM Banque (Suisse) S.A. (Switzerland) and Chairman 
of its Audit Committee. 

Formation; DiplSme HEC de I'Universite de I^usanne, 

Education: Graduate of the Ecoie des Hautes Etudes Commerdales 
(HEC), University of Lausanne. 

Biographie : Christian Goecking exerce depuis 48 ans les metiers 
de la banque, de la finance et en particulier de I'intermediation 
financiere. Ii a exerce ces metiers aupres de grandes institutions 
bancaires en Suisse et aupres de brokers anglais a des postes de 
direction et d'Administrateur deiegue. 11 a occupe le poste de 
Directeur de la gestion privee de la banque Julius Baer a Geneve et 
a Lugano. II a egalement fait partie du Conseil d'administration de 
Berney & Assodes S.A pendant 20 ans. 

Career history: Christian Goecking has spent 48 years in banking 
and finance, particularly in financia! broking. He has worked in 
senior management and as deputy director at major Swiss banks 
and English brokerage houses, and was Manager of private asset 
management at Banque Julius Baer in Geneva and Lugano. He 
also was a member of the Board of Directors of Berney 8t Associes 
SA, for 20 years. 
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PIERRE LANGUETIN 
Nationalite suisse, 92 ans 
Administrateur - Membre du Comite d'audit 

Swiss national, aged 92 
Director - Member of the Audit Committee 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition SA : 
1'" election le 4 mai 1995. Reelu Ie 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected 
on 4 May 1995. Re-elected on 22 May 2015, 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations pu 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 
et de droit public : Aucune. ;•'• 

Offices held in governing and supervisory bodies of large public or 
private, Swiss or foreign corporations, foundations or institutions 
at 31 December 2015; None. 

Formation; Licencie en sciences economiques et commerdales et 

Docteur Honoris Causa de I'Universite de Lausanne. 

Education: Degree in economics and business administration and 
Docteur Honoris Causa from the University of Lausanne. 

Biographie: Pierre Languetin a fait carri^re tout d'abord k Paris, 
de 1949 k 1954, au Secretariat de I'Organisation europeenne 
de cooperation economique, puis a Berne, de 1955 k 1976, au 
Departement federal de I'economie publique. Ambassadeur 
deiegue du Conseil federal aux accords commerciaux des 1966, il 
est membre puis President de la Direction generaie de ia Banque 
Nationale Suisse de 1976 a 1988. De 1985 a 1988, il fait partie 
du Conseil d'administration de la BRI. 

Career history: Pierre Languetin began his career in Paris at the 
Secretariat ofthe Organisation for European Economic Cooperation, 
from 1949 to 1954. He then moved to Bern, where he worked for 
the Department of Economic Affairs from 1955 to 1976. He was 
Ambassador Delegate of the Federal Council for International 
Trade Agreements from 1966, and a member, then Chairman of 
the Governing Board of the Swiss National Bank from 1976, to 
1988. He was a member of the Board of Directors of the BIS from 
1985 to 1988. 

ROBERTPENNONE 
Nationalite suisse, 71 ans 

Administrateur - President du Comite d'audit 

Swiss national, aged 71 
Director - Chairman of the Audit Committee 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition SA : 
1*" election le 7 janvier 1997. Reelu le 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Finandere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 
et de droit public : President de GS Banque S.A. (Suisse)*. 

Offices held in governing and supervisory bodies of large public or 
private, Swiss or foreign corporations, foundations or institutions 
at 31 December 2015; Chairman of GS Banque S.A (Switzerland)*. 

Formation: Expert-comptable dipldme. 

Education: Certified accountant. 

Biographie: Robert Pennone devient assode de Deloitte en 1975. 
De 1979 k 1987, il s'assode avec le cabinet d'avocats Lenz k Geneve 
pour developper la sodete Revex / A îdiba jusqu'a la fusion de cette 
derniere avec Emst & Whinney. U devient alors Administrateur deiegue 
de I'entite suisse jusqu'en 1989 lorsque Emst & Whinney fusionne 
avec Arthur Young pour devenir Ernst & Young. De 1989 4 la fin de 

1993, Robert Pennone est membre du ConseU d'administration et 
du Comite executif d'Emst 8t Young. Durant cette periode, i! fait 
partie du « Worldwide Banking Committee » et exerce egalement la 
fonction de Managing Director d'Ernst 8t Young M+A Europe. En 
1994, Robert Pennone cree Pennone & Partners S.A. et participe 
au developpement de MC Securities Group, En 2004, U de-vient 
co-fondateur de GS Banque S.A, II devient President du ConseU 
d'administration en decembre 2013. 

Career history: Robert Pennone joined Deloitte as a partner in 
1975. In 1979, he partnered with Lenz law firm, Geneva, to develop 
Revex / Audiba until that company merged with Ernst & Whinney 
in 1987. He then became Deputy Director of the Swiss entity until 
1989, when Emst & Whinney merged with Arthur Young to become 
Ernst 8; Young. He was a member of the Board of Directors and 
the Executive Board of Emst & Young from 1989 until end-1993. 
During that time he was also a member of the Worldwide Banking 
Committee, and Managing Director of Ernst & Young MStA Europe. 
In 1994, he established Pennone & Partners S.A. and participated 
in developing the MC Securities Group. In 2004, he became co-
founder of GS Banque S.A., and in December 2013 he was appointed 
Chairman of the Board of Directors. 

• Anciennement Banque Binddjct Hentsch &Cie SA. 
' Formeriy Banque Binidier Hentsch & Cie SA. 
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URS SCHNEIDER 
Nationalite suisse, 70 ans - Administrateur 

Swiss national, aged 70 - Director 

Mandat aupres de Compagnie Financiere Tradition SA : 
1*" election le 7 janvier 1997. Reelu le 22 mai 2015. 

Appointment at Compagnie Fmandere Tradition SA: First elected 
on 7 January 1997. Re-elected on 22 May 2015. 

Fonctions exercees au 31 decembre 2015 au sein d'organes de 
direction et de surveillance de corporations, de fondations ou 
d'etablissements importants, suisses ou etrangers, de droit prive 
et de droit public: Cconomiste, Administrateur independant. 

Offices held in governing and supervisory bodies of large public or 
private, Swiss or foreign corporations, foundations or institutions 
at 31 December 2015: Economist, independent director. 

Formation : Diplome HEC de I'Universite de St-Gall, 

Education: Graduate ofthe Hochschule fur Wirtschafts-,: Rechts-
und Sozialwissenschaften (HSG) of the University of St. GaUen. 

Biographie; Urs Schneider, apres deux annees passees chez LEICA, 
Heerbrugg, occupe, de 1971 k 1984, differentes responsabilites aupres 
de I'lMI/IMD (International Management Institute), Lausanne. 
II en est, entre autres, Directeur administratif et Directeur du 
programme MBA. De 1985 k 2004, il est Directeur de la fondation 
IFCI/IFRJ (Intemational Financial Risk Institute). De 1989 a 2012. 
j] fait partie du corps enseignantdu Swiss Finance Institute et. de 
2006 a 2011, U enseigne la finance internationale et la gestion des 
risques a 1'Intemational University a Geneve. Depuis 2012, U est 
directeur de la fiUere HES Kalaidos Romandie - formation continjie 
en banque & finance. , ^ 

Career history: Urs Schneider spent two years at LEICA, Heerbrugg, 
before joining the IMI/IMD (Intemational Management Institute), 
Lausanne, where he held different positions from 1971 to 1984, 
induding Administiative Director and Director of the MBA programme. 
He was Director ofthe IFCI/FRI Foundation - Intemational Finandal 
Risk Institute from 1985 to 2004. From 1989 to 2012, he was a 
member ofthe academic staff of the Swiss Finance Institute and, from 
2006 to 2011 he taught intemational finance and risk management 
at the Intemational Um'versity, Geneva. Since 2012, he is director 
of the HES Kalaidos Romandie programme - continuing education 
in banking & finance. 

AUTRES FONCTIONS 

Aucun des administiateurs n'exerce de fonction offidelle ou politique 
au 31 decembre2015. 

Aucun des administrateurs n'exerce de fonction de direction 
OperationneUe au sein du Groupe au 31 decembre 2015 ̂ I'exception 
de Patrick Combes, Directeur general de Compagnie Financiere 
Tradition SA. 

OTHER POSITIONS 

No directors held any official or political positions at 31 December 
2015. 

No directors held operational management position within the Group 
at 31 December 2015, except Patrick Combes, CEO of Compagnie 
Finandere Tradition SA. 
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PATRICK COMBES 
Nationalite fran^aise, 63 ans 

French national, aged 63 

Apres un MBAdelivre par !a Columbia Business School, Patrick 

Combes rachete VIEL & Cie fin 1979 et va progressivement 

transformer la societe, tant par croissance interne qu'exteme, 

fran^aise puis internat ionale , en un acteur global des 

marches financiers mondiaux. En 1996, lorsque VIEL & Cie 

prend le controie de Compagnie Financiere Tradition SA, 

il est nomme President du Conseil d'administration. I! est 

Chevalier de la Legion d'honneur. 

EMIL ASSENTATO 
Nationalite americaine, 66 ans 

U.S. national, aged 66 

Emil Assentato a obtenu son diplome d'economie aupres 

de I'universite Hofstra et a cte admis au sein de la National 

Business Honor Society en 1971 . En 1973 il debute sa 

carriere a Wall Street chez M.W. Marshall Inc., specialiste 

des marches de gre a gre, II integre Tradition (North 

America) Inc. en 1986 en quaiite de responsable des 

marches monetaires et des derives court terme. En 1991, 

il est promu Directeur general de TNA. Queiques annees 

plus tard, il devient President de Tradition Government 

Securities, renommee Tradition Asiel Securities Inc. (TAS). 

En 2006, dans un contexte d'expansion de FXDirectDealer 

LLC, la piateforme de change pour particuliers, il est 

nomme President. 
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ADRIAN BELL 
Nationalite australienne, 54 ans - Directeur general operationnel Asie-Pacifique 

Australian ri.iLiotK'J, ayed 54 - COO Aiia-Pacinc 

Originaire de Sydney, Adrian BeU etudie le japonais et le mandarin apres ses etudes secondaires et s'installe a Tokyo en 1986, ou il 

cntame sa carriere sur les marches monetaires. A ce titre, U a ete le temoin priviiegie de nombreux changements intervenus sur les 

marches monetaires asiatiques depuis trente ans. 11 a travaille a Singapour en 1991 et a supervise I'expansion de Tradition en Asie et 

en Australie, d'abord a Tokyo, puis dans les principales places financieres du continent asiatique. ou Tradition s'est impose comme ie 

premier groupe do courtage interprofessionnel. 

Aui-ia:i /loli ;•. ::i"::ii.:veofSyLl:iey, AaMiali::. rle SLCLiieci J:ipanesonnd X']aiK:ariiiaf^ji"Ic::vin;; l^iyli iiihoiii, aiici mo-.-Lii ^o'lu;;yti. .Jjipaa 

wi'iCiC, in "10S6. he be;;an his cavci?': in Uio money niavkcts. 1 le IISLS i.'.vpijvicTiceU rn"iil-iiiar,(i mr.ny of ths ciiari[;i:'i l.liii.1 dive occufvcJ, 

ovof ihc payt thirty years iit the money markets ihroughoiii Asia. He worked in Singapm^c iu 199.1, and lias ovs'-rHOi.'n tlie expansion 

of Tradition's presence in .'Vila and Au,ii::"alia, first in Tokyo, then cntonip<issing all the major foreign e.xrhan.i^e and inoni'y market 

trading dlies throughoi.it Asia, where Tradition is no^v known as the pre-oniinenL iniordc-aler b.--oking group. 

FRANQOIS BRISEBOIS 
Nationalite canadienne, 42 ans 

Directeur financier 

Francois Brisebois debute sa carriere chez Ernst & Young 

au Canada en 1996. En 1999, il rejoint Ernst & Young en 

Suisse avant de rejoindre Compagnie Financiere Tradition 

en 2002. Tout d'abord responsable du reporting finander 

pour le Groupe puis controleur financier en 2009, il est 

nomme Directeur financier du Groupe et membre de la 

Direction generaie en 2012. Titulaire d'un Baccalaureat en 

Administration des Affaires de I'Universite Laval (Canada), 

Francois Brisebois est membre de I'Institut Canadian des 

Comptabies Agrees. 

MICHAEL LEIBOWITZ 
Nationalite americaine, 50 ans 

Directeur general operat ionnel Ameriques e t EMEA 

Michael Leibowitz debute sa carriere chez Tradition Financial 

Services en 1991 et devient Responsable des operations de 

change mondiales de TFS a Londres en 1993. De 2000a 2005, 

U est Directeurgeneralde TFS-ICAP Volbroker, unimportant 

foumisseur de liquidite dans le domaine des options de change, 

et en 2006, il est nomme Directeur general de TFS Europe et 

Directeur des Produits actions pour le Groupe. En novembre 

2007, il est nomme Directeur general deiegue aux operations 

de courtage du Groupe Tradition a Londres (TFS Europe et 

Tradition UK), puis Directeur general deiegue auxOperations 

pour I'Europe du Groupe Tradition en decembre 2008. II est 

egalement Directeur des Operations du Groupe Tradition 

pour la region Ameriques et EMEA. Titulaire d'un doctocat en 

droit de I'universite de Hofstra, New York, et d'lui diplome de 

sciences economiques de I'Universite de i'Etat de New York, il 

est membre du Foreign Exchange Committee (FXC). 

http://throughoi.it
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LARRY ROSENSHEIN 
Nationalite americaine, 53 ans - Directeur general 

operationnel (COO) de Tradition Ameriques 

Larry Rosenshein debute sa carriere chez Tradition Finandal 

Services en 1987 et s'installe au Japon en 1989 oii il prend 

la responsabiiite des Options de change pour I'Asie. En 

1998, il est nomme Directeur de TFS Asia et en 2001 , 

Directeur des Operations de TFS-ICAP Volbroker, premier 

foumisseur de iiquidite dans le domaine des options de 

change mondiales. En 2008 et 2009, il agit a titre de Co-

responsable informatique du Groupe. En aoiit 2009, ii est 

nomme President de TFS Energy et Responsable des activites 

de TFS pour la region Ameriques. En 2014, il devient COO 

de Tradition Ameriques. Titulaire d'une licence en sciences 

et systemes d'information de gestion de I'Universite du 

Delaware et d'un MBA en finance de I'universite Fairleigh 

Dickinson, il est membre du Kappa Alpha Order. 

DOMINIQUE VELTER 
Nationalite fran^aise, 50 ans - Directrice du Marketing 

s t rategique 

French national, aged 50 - Strategic Marketing Director 

Titulaire d'un Master en economie appliquee de I'universite 

Paris-Dauphine (France), Dominique Velter integre la banque 

des marches do Thomson (aujourd'hui Thales), l.a BATIF, a 

sa creation en 1986. En 1989, elle est nommee Directrice de 

la tresorerie et du financement du groupe Bernard HAYOT, 

specialiste de la distribution. Titulaire d'un MBA delivre 

par HEC Paris (France) en 1996, elle rejoint VIEL & Cie, la 

societe mere de Compagnie Financiere Tradition SA, pour 

aider le President dans ses projets de developpement. En 

1999, eUe cree la societe de courtage en Iigne de VIEL & 

Cie, Capitol.fr, dont elle est Presidente-directrice generaie 

jusqu'en avrU 2001. Elle est actuellement Directrice du 

Marketing strategique de Compagnie Financiere Tradition SA. 

Dominique Velter holds a Master 's degree in Applied 

Economics from the University oi Paris-Dauphine (Prance). 

She joined BATIF, the capital market banking arm of 

Thom.ion (now Thales), v.'hcn it was formed in 1986. In 

19S9, she was appointed Hcadof Treasury and Financing 

at the Bernard Hayot Group, .specialists in wholesale and 

retail distribution. She obtained an MBA from HEC Paris 

(France) in ISSG.andjoinedViGLS; Cie, the parent company 

of Compagnie Financiere Tradition S.A, to assist the Chairman 

on development projects, hi 1999, she created VIHL& Cie's 

online broker, Capitol.fr, and wa.s its Chair and CEO until 

April 2001. She is currently Strategic Marketing Director 

of Compagnie Financiere Tradition SA. 

DONALD P. FEWER 
Donald R Fewer a quitte la Durection generaie le 31 decembre 2015. 

Donald P Fewer resigned from the Executive Board on 31 December 2015. 

http://Capitol.fr
http://Capitol.fr
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A LA RECHERCHE DE THARSIS ET D'OPHIR IN SEARCH OF THARSIS AND OPHIR 

Les hommes ont toujours ete a la recherche des lies de Tharsis et d'Ophir, 
oii les bateaux du roi Salomon chargeaient or, argent, pierres predeuses, 
epices, encens et santal, comme affirme la Bible et la mythologie. La 
finance - aussi - est a la recherche de ces deux lies pour ttouver des 
rendements appetissants sur Ie capital. Mais les Banques Centrales 
et la feiblesse de I'inflation eioignent de plus en plus ce mirage. En 
effet, le monde est entre dans une phase tr^S particuliere : I'inflation 
ties eleve - I'hydre qui a domine le demier quart du siede passe - a 
perdu son pouvoir pervers, Les gains de productivite, mSme s'Hi sont 
en baisse (voir graphique 1) (evolution de la productivite dans BIS)' 
couples au transfert au cours des 25 demieres"annees"de"820 miliions" 
d'eties humains des secteurs k faibie productî vite a des secteurs k 
productivite plus eievee et au processus de I'ubdrisation progressive 
de I'economie mondiaie font baisser I'infiation. De plus, la faiblesse de 
la demande mondiaie de matieres premieres, de biens et de services, 
reduit les couts de fabrication et la concurrence est de plus enplus vivace 
avec une forte competition sur les prix. Ces phenomenes peuvent, en 
partie, etre conjoncturels. Mais beaucoup de ces faits sont structured 
et modifient le panorama de I'inflation mondiaie. _ 
Les Banques Centiales sont preoccupees par h faiblesse de I'uiflation - qui 
peut se transformer en deflation - et ont pris des mesures importantes 
pour reduire leurs taux de financement a Teconomie. Cinq d'enties 
eUes ont meme choisi de franchir la barriere des taux negatifs. A pari: 
I'experience de la Suisse au cours des annees 70, quand la SNB avait 
intioduit des taux negatifs pour les depots de capitaux etiangers, le 
monde n'avait jamais vu des taux negatifs. Dans le passe U y a qudques 
traces de taux tres feibles. Par exemple, apres la conquSte de I'Egypte 
par Rome, les taux sur le forum etaient tombes a 4 % (equivalent d'un 
tauxproche du zero). A la fin du XVI'siede S Ggnes - la plus importante 
place finandere de toute I'Europe - on avait enregistie des taux de 
1,875 %, lors de I'arrivee massive des gallons espagnols transportant 
I'argent, metal extrait dans les mines mexicaines de Zacatecas et dans 
la f abuleuse naine de Potosi (anden Perou). C'est I'argent« americain » 
et son un impact important sur i'infiation dans I'Europe manieriste qui 
avait deja alimente Ies debats entre Jean Bodin et Jean de Malestroit 
(1568). Les taux ont traverse le miroir magique (celui d'Alice) et sont 
entres dans le pays des merveiBes, celui des taux negatifs habites par 
des chapeliers fous, des dodos et des chats du Cheshire.., 

Treasure hunters over the ages have searched for the islands of 
Tharsis and Ophir, where King Solomon's boats left laden with 
gold, silver, precious stones, spices, incense and sandalwood, as 
related in the Bible and myth. Finance, too, searches for these 
two fabled isles to find appetising yields on capital. But central 
banks and low inflation have conspired to turn this quest more 
and more into a mirage. Indeed, the world has entered a very 
peculiar phase in which high inflation, the Hydra that cursed the 
last quarter ofthe 20th century, has lost its stultifying power. Over 
the past 25 years it has been steadily beaten by productivity gains, 
despite'their recentreversal (see Figure 1) (Productivity growth in 
the BIS), by the transfer of 820 biUion jobs from low- to higher-
productivity sectors and by the "Uberisation" of the economy at 
large. Moreover weak demand worldwide for commodities, goods 
and services has lowered manufacturing costs and competition 
î  hotting up, leading to price wars. These developments may, to 
some extent, be cycUcai. Yet in many cases they reflect structural 
changes in the global inflationary landscape. 

Central banks, worried that "lowflation" might morph into deflation, 
have taken bold steps to reduce the cost of borrowing. Five of the 
biggest ones have even crossed the Une by introducing negative 
interest rates. Apart from one instance in the 1970s, when the 
Swiss National Bank (SNB) charged negative interest on foreign 
depositors' accounts, the world had never before ventured into this 
terra incognita. There had of course been a few cases when money cost 
next to nothing. After the Romans conquered Egypt, for example, 
the benchmark interest rate in the forum fell to 4% (near zero by 
today's standards). And, at the end of the 16th century, traders in 
Genoa (Europe's largest financial centre at the time) could borrow at 
1.875% when Spanish galleons arrived in port, bringing silver from 
the Zacatecas mines in Mexico, and the wondrous Potosi mine in 
the then Peru. This dubious "American" money, and its inflationary 
impact on a materialistic Europe, already fueUed debate between 
Jean Bodin and Jean de Malestroit in 1568. But now interest rates 
have breached Alice's magic looking glass and spun into a topsy
turvy Wonderland of mad hatters, dodo birds, Cheshire cats and 
lenders who pay people to borrow from them... 
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DELAZIRPALANIRP... 
ET LA CANTATE BWV192 DE BACH 

FROM ZIRP TO NIRP AND BACH'S 
CANTATA 192 

Dans ses Satires le poete latin Juvenal ecrit Omnia Rdmae cumpretio 
(k Rome tout a un prbc). ActueUement, les taux negatifs (done un 
prix inferieur k zero de I'argent) representent un defi important sur 
Ie plan psychologique pour les acteurs economiques... mais aussi 
pour les gestionnaires, les arbitragistes et les actuaires qui doivent 
faire des caiculs sur les reserves mathematiques des compagnies 
d'assurance. Ils representent aussi une menace pour les rentiers de 
Balzac, de Zola, de Goldoni, de Dostoiievski ou de Foster. 
Cinq Banques Centrales sont passees de la ZIRP (poUtique des taux 
a zero) a la NIRP (politique des taux negatifs). Ce chobc ahmente 
un debat violent, sanguin et presque « theologique » parmi les 
economistes, dans le monde politique et chez les banquiers; Les 
achats d'obbgations realises dans !e cadre du Quantitative Easing 
s'amplifient et les bilans des six prindpales Banques Centrales (Fed, 
BCE. BoE. SNB, BoJ. PBOC) depassent les 16 trUlions de doUars. 
Ce montant doit etre compare a I3 valeur du PIB mondial estimee k 
environ 80 triUions de dollars (voir graphique 1 Yardeny et les B.C....). 
Certains affirment que, sans ces mesures non conventionneiles, 
I'economie mondiaie serait beaucoup plus faibie et I'economie de 
certains pays serait probablement en deflation. D'autres soutiennent 
que les injections de Iiquidite et les taux negatifs sont une drogue 
pesante qui soutient artifidellement I'economie et qu'un jour il 
faudra desintoxiquer le patient et retoumer k la normaiite. '' 
Mais cela reprlsente un danger esgentiel pour sa sante et pour sa vie. 
Les banquiers centraux sont tres conscients de ce prpbleme et de ce 
risque. Par contre, le monde pobtique exprime sa preoccupation, 
mais - de facto - beneficie de ces politiques qui lui evitent de faire des 
choix delicats et penibles qui pomr^ent lui laire perdre le soutient des 
electeurs... etle monde politique chante tousles matins la cantate 192 
de Bach (.Nun alle danket Gott = maintenant, rendez tous grace a Dieu) 
dans laqueUe le mot« Gott» est rempiace par les Banques Centrales... 
Le montant de bons du tiesor et d'obligations, qui est negode a des 
taux negatifs, k atteint le niveau de plus de sept tiUlions de dollars. 
II faut comparer ce chiffi-e au montant de la dette totaie'(privee et 
pubUque) en circulation dans le monde, estimee k 223 trillions de 
dollars, U s'agit d'un pourcentage reiativement limite, mais, grkcei 
cette realite, certains pays peuvent maintenant s'endetter a de taux 
negatifs pendant des periodes aUant jusqu'a dix ans. Cela peut creer 
des distorsions tiSs importantes d ^ s I'allocation des ressources. Les 
capitaux k la recherche de la stabilite sont, maintenant, forces d'investir 
dans des actifs financiers ayant un coflt plutot qu'un rendement. 

LE POUVOIR DE LA PAROLE DES BANQUES 
CENTRALES QUI RISQUENT DE DEVENIR 
DESPYGMALIONS 

In his Satires the Roman poet Juvenat wrote, "Omnia Romae cum 
pretio" (everything in Rome has a price). At present negative interest 
rates (a sub-zero cost of money) represent a major psychological 
chaUenge, not only for aU actors in the economy but also for wealth 
managers, arbitrageurs and insurers who have to calculate their 
companies' actuarial reserves. They also pose a threat to those who 
depend on investment income, like the rentiers in the novels of 
Balzac, Zola, Goldoni, Dostoyevsky and Foster. 
Five major centra! banks have gone from a zero interest rate policy 
(ZIRP) to a negative interest rate policy (NIRP). This move has 
unleashed a bitter, heated and even "theological" debate among 
economists working for governments and financial institutions 
alike. Bond buying as part of quantitative easing has swoUen to the 
point where the combined assets of the world's six leading central 
banks (the Fed, the ECB, the BoE, the SNB the BoJ and the PBoC) 
now exceed $16 triUion. By comparison annual global GDP totals 

roughly $80 triUion (see Figure 1 Yardeny and the C.B ). Some 

contend that, without this unconventional monetary stimulus, the 
global economy would be much weaker and some countries would 
probably be experiencing deflation. Others claim that hquidity 
injections and negative interest rates are hke stiong amphetamines, 
that they are keeping the economy going artificially and that, one 
day, it wUl need an addiction treatment to return to normal. 
But •withdrawal will put the world economy in grave and even 
mortal danger, a risk that central bankers are weU aware of. 
Meanwhile governments voice concern but actually benefit 
from these measures, which save them having to make painful, 
awkward choices—choices that could see them lose the support 
of their electors. So politicians the world over sing Bach's 
cantata 192 "Nun alle danket Gott" (Now thank ye aU our God), 
replacing the word "God" with "central banks"... The face value 
of sovereign notes and bonds that trade at negative rates now 
exceeds $7 trillion. That may be a relatively small fraction of total 
outstanding private and public debt around the world (estimated 
at $223 trillion), but the fact is that some national treasuries 
can now borrow at negative rates for up to ten years. This could 
create huge distortions in the allocation of resources. Investors 
looking for stability are now forced to buy financial assets that 
come at a cost instead of with a yield. 

CENTRAL BANKS WIELD 
COMMUNICATIVE POWER 
BUT COULD BECOME PYGMALIONS 

Sur les bancs deiecoleon etudie (entre autre...) les instruments dela politique 
monetaire, mais iln'yapas encare de cours desemiotiquedela eopimunication 
des Banques Centrales. Depuis la crise de 2008, le pouvoir de la parole des 
banquiers centraux a ete amplifie par !e besoin de rassurer les marches et 
par la decision des banquiers centraux d'etre beaucoup plus presents sur la 
scene economique et de communiquer avec les marches sur leurs intentions 
et leurs strategies, dans la cadre de la philosophie de la maison de aistcd et 
de la transparence. Des phrases de type « what ever it takes » ou bien « data 
dependent» sont devenues de puissants instruments de politique monetaire, 
riches de contenus semantiques et deiises de significations et de messages 
subliminaux. Probablement, les banquiers centraux ont lu et assiste a des 
lepms dTJmberto Eco... Sinon, ils auraJent dQ le faire. 

In lecture halls students hear, among other things, about monetary 
policy instruments. But there is no course on the semiotics of 
central banks' statements. And yet, since the 2007-08 financial 
crisis their communicative power has been magnified by the need 
to reassure the markets and by their decision to move to the fore 
of the economic stage. They now want to put their intentions 
and strategies across to investors as part of a Crystal Palace 
philosophy of transparency. Phrases like "whatever it takes" and 
"data dependent" have become powerful monetary poUcy tools— 
pithy, loaded and brimming with subliminal meaning. Centra! bank 
governors have probably read or seen interviews with Umberto 
Eco (if they haven't, they should). 
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En effet, en 2015, certains banquiers centraux ont commis des 
erreurs de communication avec les marches ou, bien, les messages 
envoyes ont ete ties mai interpretes avec des effets tres deplorables 
voire meme catastrophiques. Par ailleurs, les banquiers centraux 
sont menaces par la tentation de devenir des pygmalions et de 
tomber sous le charme de leurs politiques monetaires « sculptees » 
pour soutenir Ies economies, relancer la croissance etl'inflationi.! 

LA CRISE DES PAYS PRODUCTEURS 
DE MATIERES PREMIERES ET LES DOUTES 
SUR LA CROISSANCE CHINOISE 

bast year some of them made mistakes communicating with the 
markets. Or the signals they sent were grossly misinterpreted, 
with regrettable and even disastrous consequences. Yet central 
bankers run the risk of becoming Pygmalions and falling under 
the spell of monetary policies that they have "sculpted" to shore 
up their economies by spurring growth and rekindUng inflation. 

THE DISMAL OUTLOOK 
FOR COMMODITY PRODUCERS 
AND DOUBTS ABOUT CHINA'S HEALTH 

La chute •violente de presque tous les cours des matieres premieres, en 
particulier celui de I'energie, a eu un impact important sur la aoissance des 
pays producteurs, sur le taux de I'inflation mondiaie, sur les anticipations 
de I'inflation dans le futur (voir les swap k 5 ans dans 5 ans, ties suivis 
par les gouveimeurs des Banques Centrales) et sur la croissance des 
pays avances car la demande des pays emergents s'est effondree. Ces 
evenements Ont influence d'une fa;on ties importante I'eyolution des 
marches : baisse des taux d'interets, feiblesse prononcee de plusieurs 
devises, doutes sur la valeur des actions, forte voiatiiite des devises des 
prindpauxpays avances. Les flux des capitaux entre les pays emergents 
et les avance ont ete ties importants avec des mouvements erratiques 
et tres violents. On peut estimer a plus de deux trillions ces flux ties 
destabilisants. Ces mouvements des plaques tectoniques finanderes 
modifient d'une fa^on brutale et rapide les relations entie ies maao-
regions economiques mondiales. Ces phenomenes ont coindde avec 
tme importante transformation de I'economie chinoise qui est en train 
d'abandonner une orientation de type « staliniste » du devdoppement 
pour s'orienter vers une croissance prî vilegiant i'homme, le respect de 
!a nature, les services, la consommation privee et qui ne se focalise plus 
sur Ie couple production-exportations. Mais la Chine est une macro-
economie mondiaie extremement importante et les effets de ses choix 
se repercutent sur les autres economies et sur les marches. 

The precipitous fall in prices of raw materials generaUy, and 
fossil fuels in particular, has stymied economic growth in the 
producing countries along with global inflation and long-term 
inflation expectations (witness 5-year swaps in 5 years, an 
indicator watched closely by central banks). But it has also hurt 
expansion in the developed countries because demand in the 
emerging regions has collapsed. These developments have had 
a huge impact on the markets in the form of sinking interest 
rates, a marked weakness in many currencies, doubts about 
the valuation of equities and hea'vy volatiUty in exchange rates 
between the major industrialised nations. Capital flows between 
the developed and emerging countries have been erratic and prone 
to large, sudden swings. These tectonic shifts are estimated to be 
worth over $2 trillion, enough to change relationships between 
the world's economic blocs swiftly and significantly. They coindde 
with a paradigm change in China, which is debunking StaUnist-
style economic development driven by production and exports 
and'shifting to a model that instead emphasises people, respect 
for the en-vironment, services and private consumption. China is 
aii extremely important part of the global macro-economy, and 
its choices affect other countries and markets. 

Les dedsions de la PBOC (voir la devaluation du renmmbi du mois 
d'aout) et des autorites chinoises jouent un role nouveau dans I'economie 
globalisee... il faut se rappeler t qu'̂  la fin du XVI= siede les economies 
chinoise et indieime etaient les deux prindpales economies mondiales... 
et que I'histoijre est un cerde evolutif (•videux ou bien vertueux). 

2 0 1 5 : LA BATAILLE DES MONNAIES CONTINUE 

The decisions of the People's Bank (cf. the yuan devaluation last 
August) and the government are playing a new, world-shaping 
role. We shouldn't forget that, in the late 16th century, China 
and India had the largest economies on earth. History is an ever 
evolving circle, both vicious and virtuous. 

2015 WAS CONTINUING CURRENCY WARS 

On pourrait I'appeler la Guerre de 90 ans, mais elle n'est pas encore 
terminee. La guerrea commence en 1926, quand la France avait devalue 
le franc. Une quarantaine de pays â vait devaluee leur monnaie entre 
1926 et 1936, avec des effets catastrophiques sur I'economie mondiaie. 

Au cours des dnq dernieres deceimies, beaucoup de pays ont offidellement 
devalue leur monnaie et a partir de 1971, I'introduction des changes 
flottants a modifie les regies et permis a beaucoup de pays de laisser 
«filer »leur monnaie vers le bas avec I'objectif de relancer la competitivite 
perdue, de soutenir I'economie et de lutter contre le chdmage. Au 
cours de 201S et au debut de 2016, toutes les monnaies ont fluctue 
d'une faqon violente. Les devises des prindpaux pays producteurs de 
matieres prernieres ont ete soit formellement devaluees soit ont perdu 
beaucoup de terrain contre le dollar, Le greenback a confirme son role 
essentiel de pivot mais U a aussi d e ^ les nombreux pans pris par les 
strategistes pariant sur une baisse importante de I'euro, penalise par la 
croissance atone, la faiblesse de I'inflation et la poUtique monetaire de 
la BCE, indirectement orientee pour faire baisser la devise europeetme. 

We could caU it the Ninety Years' War but it is not over yet. It 
began in 1926, when France devalued the franc. Some 40 countries 
foUowed suit over the next ten years, with disastrous consequences 
for the world economy. 

In the past five decades many nations have oflidally devalued their 
currency. The introduction of floating exchange rates in 1971 changed 
the rules of the game, enabUng countries to let their currency sink 
in a bid to revitalise lost competitiveness, shore up their economy 
and fight unemployment. Throughout last year and in early 2015, 
exchange rates everywhere gyrated. The main commodity currendes 
were either formally devalued or lost considerable ground against 
the US doUar, which reasserted its pivotal role but also disappointed 
numerous strategists, who had bet on a steeper dedine in the euro 
due to the Euro Zone's sluggish growth and low inflation and an 
ECB monetary poUcy that was indirectly intended to drag down 
the single currency. 
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UTILISATION DES « TRESORS DE GUERRE » USING THEIR WAR CHESTS 

Au cours de 2015 on a assiste a I'utilisation massive des reserves 
et des tresors de guerre accumuies pour faire face aux moments 
difficUes, comme dans toute I'histoire de I'humanite, quand princes, 
rois et empereurs ont entasse des milliers de talents d'or et d'argent 
pour se proteger contre les attaques des ennemis, pour payer les 
mercenaires et financer les depenses de guerres. Certaines Banques 
Centrales ont du depenser des miUiards pour proteger leurs devises 
et pour combler les trous beants dans les balances des paiements. 

D'autres pays ont dfl utiliser en large mesure les actifs de leurs fonds 
souvetainspour absoiber le defidt de leurs budgets, souvent trop dependants 
des exportations de matieres premieres et de la fiscaBte appliquee sur 
les ventes. Paradoxalement, on a aussi decouvert que ces actifs - ties 
impressionnants sur le papier - perdent une partie de leur puissance 
quand ils dowent etre mobilises car les marches antidpent les ventes et 
les acheteurs devierment plus exigeants, Ces ventes se transforment en 
0 liquidations » dans un marche qui les absorbe avec difficultes. 

2015 saw centra! banks dig deep into their reserves, much like 
princes, kings and emperors over the ages have had to draw down 
war chests brimming with gold and silver talents to protect their 
lands from enemy attacks, pay mercenaries and fund military 
campaigns. Some monetary authorities last year had to fork out 
biUions to defend their currency and fiU the yawning gaps in their 
current accounts. 

Other countries, overly dependent on commodity exports and 
sales tax revenues, but equipped with a sovereign wealth fund, 
had to tap into it to cover their budget deficit, ironically the world 
discovered that the assets of such funds, so impressive on paper, 
lost a lot of their clout when it was time to cash out. The reason 
is that buyers anticipate the decision to unload and become more 
demanding as a consequence. The sales turn into liquidations that 
the markets have trouble absorbing, 

MARCHES ET BANQUES CHANGENT DE NATURE A MAKE-OVER FOR MARKETS AND BANKS 

Apres la crise de 2008, les legislateurs intemationaux ont dedde de 
durdr les regies sur les marches et de controier d'une fa^on beaucoup 
plus stricte et contraignante l'activite des institutions finanderes, en 
particulier les banques. Mais I'ensemble de ces mesures (Mifid, B l̂e 11 
et Bale III, Volker rule pour ne citer que les plus connues) ont modifie 
la structure des marches. En particulier, les banques sont en train de 
changer leurs strategies et reduisent leurs expositions aux risques de 
marche. Les consequences de cette nouvelle realite sont tres importantes. 
Les risques et leur gestion sont transferes dans le monde des Hedge 
Funds, des sodetes de gestion, des Fonds souverains et - paradoxalement 
- dans les bilans de Banques Centrales. La concentration des risques 
se fait dans un nombre de mains inferieur au passe. Les marches ont 
perdu de la profondeur et sont incapables d'absorber des flux massJfa 
il I'achat ou la vente. Les Banques Centiales, le FMI et la BRI se rendent 
compte de cette nouvelle realite qui peut creer des conditions spedfiques 
tres delicates avec des exces destabilisants. 

Le monde poUtique n'a pas encore pris consdence de ce phenomene; 
en revanche, les autorites de controie ont exprime des doutes sur 
certe nouveUe realite. Et on a pu observer les mouvements erratiques 
dans un chmat de panique lors de la grande correction des hausses 
des prix des actions et des obhgations du mois d'a'vril de I'annee 
passee, ou lors de la devaluation du renminbi du mois d'aout ou la 
severe correction des bourses du mois de janvier 2016. 

ENTRE CHARTS ET ALGO-TRADING 

After the financial crisis legislators the world over scrambled to 
toughen market regulations, with a view to maintaining much 
stricter conttol of finandal institutions, chiefly banks. However, 
the steps that have been taken or contemplated (MiFID, Basel II 
and III and the Volcker Rule, to name the most famous ones) have 
changed the markets' underlying structure, Banks, in particular, 
are deploying new strategies aimed at reducing their exposure to 
market risks and the game change is having major repercussions. 
Risks and their management are being transferred to hedge funds, 
money managers, sovereign wealth funds and. paradoxicaUy, central 
banks' balance sheets. Risk is being concentrated in the hands of a 
smaller number of players than previously. The markets have lost 
their depth and are now incapable of absorbing massive inflows 
and outflows of capital. Central banks, the International Monetary 
Fund and the Bank for Intemational Settiements are reahsing that 
the new playing field and the resulting exaggerations can create 
extremely shaky conditions. Governments, on the other hand, 
are not yet aware of this, though national regulators have already 
expressed misgivings. Examples of erratic market movements over 
the past year include the panic that broke out when equity and 
bond benchmarks suddenly turned tail last April, when the PBoC 
devalued the yuan last August and when stockmarkets skidded 
dangerously in January this year. 

BETWEEN CHARTS AND ALGO TRADING 

Les marches sont fortement influences par les analyses chartistes 
et I'algo-trading. En effet, la technique des charts joue un r6!e de 
plus en plus important sur devolution des cours de tous les marches. 

Par exemple, les prbc du petrole ont ete fortement conditionnes par 
les objectifs suggeres par les charts.., les supports et les resistances 
du couple USD/Eur indiques par les charts ont ete tres souvent 
respectes,.. et les charts avaient clairement signale la possibiUte 
technique pour les taux des Schatz allemands de passer sous le 
zero, quand personne n'anticipait cette hypothese. Tres souvent, 
les charts s'auto-realisent car un nombre important d'operateurs 
les observe et a un comportement« pavlovien »tel que de simples 
graphiques peuvent indiquer le trend des prbc sur plusieurs marches. 

The markets are now heavily influenced by technical analysis and 
algorithmic trading. The study of chart configurations is playing an 
increasingly important role in price trends in all the asset classes. 

As an Ulustration. oU prices have often taken their cue from targets 
set by chartists. The EUR/USD pair has frequently stopped declining 
or advandngat known supports and resistances. And charts clearly 
provided scope for German sovereign bond yields going below 
zero before anyone priced in that contingency. Quite often mere 
charts become self-fulfiUing prophesies because they are watched 
by large numbers of market participants behaving Uke a herd. They 
can therefore indicate price trends in a number of markets, with 
technology that far surpasses human beings' ability to respond. 
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Par aiUeurs, la diffusior: de I'algo-trading et du trading semantique 

modifie structure lie ment les marches, La technologie depasse largement 

la capacite de reaction de I'etre humain. Un nombre important de 

transactions est realise en ayant recours a ces systemes qui reagissent 

en queiques millisecondes a des desequilibres temporaires entre les prix 

de differents marches. Cette technique est aussi appliquee pour faire 

des transactions profitant de ia lecture tres rapide des informations 

non officielles et des messages personnels circulant sur les reseaux 

sociaux. Le risque d'emballement de systemes automatiques est 

extremement eleve. Le flash-crash de 2012 et plusieurs " accidents » 

au cours des derniers mois montrent que les marches sont menaces 

par des risques nouveaux, tres difficiles a contrecarrer. 

CROISSANCE, INFLATION, POLITIQUES 
MONETAIRES ET BUD6ETAIRES-FISCALES... 

Many transactions are conducted using algorithmic programs, 

which react in milliseconds to temporary price inefficiencies 

between different markets. They are also brought to bear to make 

trades that promptly exploit unofficial informafion and personal 

messages circulating on social networks. As a result the risk of 

automatic trading systems spinning out of control is extremely 

high. The 2012 Flash Crash and a number of "accidents" in recent 

months prove that the markets are prey to new risks that are very 

difficult to fod. 

GROWTH, INFLATION, MONETARY 
AND FISCAL POLICIES, ETC. 

L'annee2015et celle en cours soulevent une batterie tres importante de 

problemes et alimentent de nombreuses interrogations. La croissance 

de la productivite mondiaie est en baisse, la dette mondiaie explose, les 

taux de developpement des economies de plusieurs pays se reduisent, 

I'inflation demeure faibie et les antidpations ne s'ameliorent pas. Alors 

les pobtiques monetaires sont appelees a la rescousse. 

Les Banques Centrales envoient au monde politique des messages tres peu 

ecoutes et suivis i'invitant a utiliser des politiques fiscales et budgetaires 

lesqueiies, a leur tour, devraient accompagner les reformes urgents des 

structures economiques deplusieurs pays. Les questions sur les choix des 

politiques monetaires, sur leurs limites et surle ralentissement structurel 

de la croissance globale fusent de tout part. Beaucoup d'interrogations 

restent sans reponses mais les ntiages denses et noirs pre annonfant 

les tempetes restent toujours a I'horion et grossissent. Entre-temps les 

cydes financiers sont bien plus longs que les cydes de I'economie reelie 

et, surtout, ils s'amplifient (voir graph. 6 Etude de la BIS). 

L'idee schumpe ten enne de la destruction creatrice fait peur et fait vibrer 

le subconsdent economique coUectif Les choix sont procrastinees et les 

solutions des problemes sont retardees en esperant que, entre-temps. 

la situation s'ameliore. Le monde economique vit une experience qui 

rappeOe un etrange cocktail compose par un tiers de Desert des Tartares, 

1/3 de Catch 22 et 1/3 d'Bn attendant Godot... Bonne degustation ! 

Developments in 2015 and so far in 2016 have raised a slew of 

issues as well as numerous questions. Productivity gains worldwide 

are faltering, global debt is going through the roof, GDP growth 

in many countries is slowing, inflation is persistently low and 

inflation expectations are not turning up. Monetary policies have 

been called to the rescue. 

At the same time central banks are urging their governments to use 

budget policy and fiscal stimulus and, in some cases, to introduce 

urgent structural reforms as well. These calls often fall on deaf 

ears. People everywhere are asking questions about monetary 

pohcy choices, their hmits and the long-term slowdown of global 

expansion. Though many of these queries remain unanswered, the 

dark storm clouds looming on the horizon looking increasingly 

threatening. Meanwhile market cycles are growing far longer 

than business cydes. Moreover they are gaining magnitude (see 

Figure 6 - BIS study). 

Schumpeter 's idea of creative destruction is sowing fear and 

trepidation in the economy's collective unconscious. Choices 

are put off, along with solutions to problems, in hopes that the 

situation will improve in the intervening period. The economic 

realm is downing a strange cocktaili one part Desert of the Tartars, 

one part Catch 22 and one part Waiting for Godot... Bottoms up! 

A L E S S A N D R O G I R A U D O Chef Economiste TSAF - Chief Economist TSAF 
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L'activite du Groupe au cours I'exercice 2015 s'est d^iroulfie'dans 
un environnement de marche stabilise. D'un point de yue global, 
le niveau d'activite tend a se maintenir malgre une baisse plus 
prononcee lors du quatriSme trimestre resultant plutot d'un effet 
de base par rapport a I'exercice precedent. Des differences de niveau 
d'acti'vite persistent entre les regions oil certains marches, plus 
particulierement en Europe, demeuraient sous pression. Par ailleurs, 
la faiblesse persistante des taux d'hit^rets et une structure de marche 
toujours en mutation du fait des changements reglementaires ont 
affects plus particulierement certaines dasses d'actifs. 

Dans ce contexte, fe Groupe enregistre un chiffre d'affaires conscriid^ 
de CHF 814,5 millions en 2015 contre CHF 837,5 rtiillibns en 2014, • 
en baisse de 1,7 % a cours de change constants. 

The market environment stabilised in 2015. Overall, the Group's 
activity levels were more stable despite a noticeable decrease in the 
fourth quarter, mostly resulting from a base effect in comparison 
with the equivalent period last year. 

There were still differences among the geographic regions while 
some markets, particularly in Europe, remained under pressure. 
Moreover, the prolonged low interest rates and a continued evolving 

; market structure as a result of regulatory developments affected 
'< certain asset classes. 

Against this backdrop, the Group posted consolidated revenue of 
• C|lF 8i4.5m in 2015 against CHF 837.5m in 2014, a decline of 
i.7% in constant currencies. 

Au cours de I'exercice, Ie Groupe a maintenu ses efforts d'une gestion 
des couts desormais intimement integcee au quotidien. Les mesures 
mises en place ont permis de reduire la base de coiits fbces ainsi que d'en 
ameliorer la ftexibilitS, tout en minimisant les couts de restructuration. 

During the year, the Group remained focused on cost management, 
which is now embedded in the day-to-day operations. Measures 
were impJemented to reduce fixed costs and increase flexibility, 
while minimising reorganisation costs. 



^^ 

Par ailleurs, le developpement des capacites technologiques du 
Groupe, essentielles dans le cadre des Evolutions reglementaires, 
s'est poursuivi notamment dans le cadre des activites de Tradition 
SEF, et en particulier par le biais de Trad-X, piateforme leader de 
negociation hybride pour les swaps de taux d'interets.' 

At the same time, the Group maintained its investments in technology, 
^ essential to respond to the new regulatory landscape, in particular 
! as part of Tradition SEF activities, and especially through Trad-X, 

Tradition's market leading hybrid trading platform for interest 
^ rate swaps. 

Le rdsultat d'exploitation publie s'afSche ainsi en hausse de'45,5 % k' 
cours de change constants k CHF 59,1 millions contre CHF 41,2 millioiis 
pour I'exercice 2014 beneficiant des efforts de reduction de coiits. 

'̂_ Reported operating profit for the year increased by 45.5% in constant 
'• currencies to CHF 59.1m compared with CHF 41.2m in 2014, on 

the back of cost reduction measures. 

Le Groupe a maintenu son attention historique sur la solidite de son 
bilan axee sur des fonds propres importants tout en minimisant le 
niveau d'actifs intangibles ainsi qu'une forte position de tresorerie 
nette. 

We maintained our focus on a sound balance sheet with a strong 
capital position while keeping a low level of intangible assets and 
a strong net cash position. 
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Le Groupe est present sur toutes les grandes places financieres et 

effectue des operations dans plusieurs devises; de cefait, ses resultats 

sont affectes par les fluctuations des cours de change utilises pour 

convertir les chiffres locaux en francs suisses. 

Dans les tableaux d-dessous, les variations del'acdvite par rapport a 

2014 sont presentees k cours de change constants afin depennet tre 

une analyse plus fine des performances sous-jacentes, mais.aussi k 

cours de change courants retenus pour I'etablissement du compte 

de resultat. 

The Group is active in all the major financial markets and operates 

in a number of currencies. Its results are therefore affected by 

movements in the exchange rates used to translate local figures 

into Swiss francs. 

In the tables below, changes in acti^vities compared with 2014 are 

presented at constant exchange rates in order to provide a dearer 

analysis of underlying performance, as well as at current exchange 

rates used to prepare the income statement. 

Depuis l'adoption par le Groupe de la norme IFRS 11 - Partenariats, 

les sodetes sur lesqueiies le Groupe exerce un controie commun avec 

d'autres partenaires sont consolidees selon la methode de la mise 

en equivalence en remplacement de I'integration proportionnelle. 

Since the Group's adoption of IFRS 11 - Joint Arrangements 

companies over which it exercises joint contro! with other partners 

are consolidated using the equity method which replaced the 

proportionate consolidation method. 

Cependant, le Groupe maintient la methode proportionnelle pour 

consolider ces sodetes dans ses rapports de gestion {« ajuste »), 

car elle permet une evaluation plus precise de ses performances 

economiques et de ses indicateurs des. . ' ' \ 

However, the Group continues to proportionately consolidate 

these companies in its (adjusted) management reports since it 

allows a more accurate evaluation of its economic performances 

and key indicators. 

Cette methode de presentation est utiiisee dans la pubhcation 

des informations par secteur figurant dans les notes aux comptes 

intermediaires et annuels. 

This presentation method is used m reporting segment information 

in the notes to the interim and annual financial statements. 

Le Groupe presente d-apres son chiffre d'affaires et son resultat 

d'exploitation sur une base ajustee, accompagnes d'un rapprochement 

avec les montants pubiies. 

CHIFFRE D'AFFAIRES 

The Group's revenue and operating profit are presented below on 

an adjusted basis, with a reconciliation to reported figures. 

REVENUE 

Le chiffre d'affaires consolide ajuste du Groupe atteinf; CHF 873,8 

millions contre CHF 894,5 millions en 2014 soit une baisse de 1,1 % 

a taux de change constants. Le chiffre d'affaires ajuste de l'activite 

d'intermediation professionnelle recule de 2,3 % a cours de change 

constants. Par ailleurs, Ie chiffre d'affaires de la piateforme de change 

en Iigne pour investisseurs particuliers au Japon, Gaitame.com, est 

en hausse de 57,3 % k taux de change constants. 

The Group's adjusted consolidated revenue was CHF 873.8m, compared 

with CHF 894.5m in 2014, a decline of 1.1% at constant exchange 

rates. The adjusted revenue from interdealer broking business (IDB) 

eased 2.3% in constant currendes, while revenue from the online 

forex trading business for retail investors in Japan, Gaitame.com, 

was up by 57.3% at constant exchange rates. 

Analyse du chiffre d'affaires par activite et famille de produits : 

En millions de CHF 

Change et taux d'interet 

Titres et derives sur titres 

Matieres premieres et autres 

Analysis of revenue by business and product group: 

Autres activites 

Variation a cpiirs Variation a cours 
P(,,^ de change couraiits de change constants 

•Variation at purrent Variation at constant 
exctisnge rates exchange rates 

CHFm 

415,3 

296,1 

165,4 

Intermediat ion professionnelle 848,3 876,8 

17,7 

Total du chiffre d'affaires ajuste 873,8 894,5 

Mise en equivalence des coentreprises -57,0 ' 

-3,9 % 

-8,2 % 

+7,2' 

+44,5' 

-2,6' Currencies and interest rates 

-6,9 % Securities and security derivatives 

+6,8 % 

+57,3 % 

Commodities and other 

IDB business 

.Non-IDB business 

-1,1 % Total adjusted revenue 

Equity accounted joint ventures 

Total du chiffre d'affaires publie 814,5 837,5 -1,7 % Total reported revenue 
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Ventilation geographique du chiffre d'affaires consolide : 

En millions de CHF 

Royaume-Uni 

Europe continentale 

Europe, Moyen-Orient et Afnque 

Ameriques 

Asie-Pacifique 

Total du chiffre d'affaires ajuste 

Mise en equivalence des coentreprises 

Total du chiffre d'affaires publie 

220,4 

873,8 894,5 

-57,0 

814,5 837,5 

Analysis of consolidated revenue by region; 

Variation a cours, Variation a cours 
2011 '̂ ^ change courants de change constants 

Variation at current Variation at constant 
. ,, exchange rates exchange rates 

CHFm 

" 334,8' 

75.4 

410,2 

263.9 

-9,5 % 

-8.9 % 

-9.4% 

+2,7% 

-7,7% 

+3,1% 

-5,8 % 

-1,2 % 

United Kingdom 

Continental Europe 

Europe, Middle East and Africa 

Americas 

+4.9' +7,7% Asia-Pacific 

Total adjusted revenue 

Equity accounted joint ventures 

Total repor ted revenue 

EUROPE, MOYEN-ORIENT ET AFRIQUE 

Nos activites dirigees depuis notre bureau de Londres, principal 

centre d'actj-vite du Groupe, realisent 34,7 % du chiffre d'affaires 

consolide ajuste en 2015, contre 37,4 % en 2014. Dans Tensemble. 

\e chiffre d'affaires recule de 7,7 % i cours de change constants par 

rapport au chiffre d'affaires 2014. Le chiffre d'affaires de la plupart 

des categories de produits est en baisse k I'exception des matieres 

premieres qui presente une hausse par rapport a I'exercice 2014. 

En Europe continentale, le chiffre d'affaires est en hausse de 3,1 % 

a cours de change constants. La region represente 7,9 % du chiffre 

d'affaires consolide ajuste, contre 8,4 % I'annee precedente. .L'activite 

k taux de change courant a ete impactee par rab,and6n du taux 

plancher par la BNS en janvier 2015. 

Le chiffre d'affaires de cette region comprend celui des pbteformes 

de courtage electronique du Groupe, Trad-X pour les derives de taux 

d'interet en euros et en sterling, et ParFX pour Ie change au comptant. 

EUROPE, MIDDLE BAST AND AFRICA 

Our activities managed from our London office, the Group's largest 

operation, accounted for 34.7% of adjusted consolidated revenue 

in 2015, against 37.4% reported in 2014. 

Overall, revenue was 7.7% down on the figure for 2014 in constant 

currencies. Revenue was down across most product categories except 

commodities, which posted a rise year on year. 

In Continental Europe, revenue increased 3.1% in constant currencies. 

The region represented 7.9% of adjusted consolidated revenue, 

against 8.4% in the previous year. Activity at current exchange rates 

was impacted by the SNB's decision to abandon its euro/franc floor 

rate in January 2015. 

Revenue generated in this region includes tha t of the Group's 

electronic trading platforms, Trad-X for interest rate swaps in euros 

and sterling, and ParFX for spot forex. 

AMERIQUES AMERICAS 

Le chiffre d'affaires ajuste s'inscrit en Uger leoi l de 1,2 % k taux 

de change constants par rapport k Tannee 2014. Les produits de 

change et les actions sont en hausse alors que les produits k taux 

fixe affichent une baisse importante. Dans I'ensemble, les activites . 

conduites aux 6tats-Unis generent 31,0 % du chiffre d'affaires 

consohde ajuste contre 29,5 % en 2014. Le chiffre d'affaires de 

Trad-X pour les derives de taux d'interet en dollars est Indus dans 

les chiffres de cette region. 

Adjusted revenue was down slightly by 1.27o at constant exchange 

rates compared with 2014. Foreign exchange products, and equities 

were up, while fixed income products fell heavily. 

Overall, acti-vities in the U.S, generated 31.0% of adjusted consolidated 

revenue, against 29.5% in 2014. The figures for this region include 

that of Trad-X for interest rate swaps in dollars. 

ASIE-PACIFIQUE ASIA-PACIFIC 

Le chiffre d'affaires ajuste augmente de 7,7 % k cours de change 

constants par rapport k 2014 et represente desormais 26,5 % du 

chiffre d'affaires consohde ajuste, contre 24,6 % pour Texercice 

precedent. Cette progression ddcoule prindpalement de I'exceiiente 

performance de Gaitame.com, sodete qui opere une piateforme de, 

change au comptant pour une dienteie de particuliers au Japon. 

Cette derniere affiche un chiffre d'affaires en hausse de 57,3 % par 

rapport k I'exercice precedent, pour atteindre CHF 51,2 millions'. 

Adjusted revenue in this region rose 7.7% on the year at constant 

exchange rates and accounted for 26.5% of adjusted consobdated 

revenue against 24.6% in the previous year. This increase was 

generated mainly by the excellent performance of Gaitame.com, 

which operates an online forex trading platform for retail investors 

in Japan. Its revenue rose 57.3% year on year to CHF 51.2m'. 

' Montant i 100 %, te Gioupe detient 49,9 % de la saciiU, ' Amount at 100%. The Group holds 49.9% of the compan/. 
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RESULTAT D'EXPLOITATION OPERATING PROFIT 

Le resultat d'exploitation ajuste sous-jacent (qui exdut les charges 

exceptionnelles nettes) s'etablit ^CHF 79,3 millions contre CHF 67,9 

millions en 2014, soit une hausse de 19,4 %^ cours de change constants. 

La marge d'exploitation ajustee sous-jacente atteint 9,1 % du chiffre 

d'affaires consolide contre 7,6 % en 2014. 

The adjusted underlying operating profit (exduding net exceptional 

costs) was CHF 79.3m compared with CHF 67.9m in 2014, up 19.4% 

in constant currencies. The adjusted underlying operating margin 

improved to 9 .1% of consolidated revenue against 7.6% in 2014. 

Le resultat d'exploitation ajuste sous-jacent de I'actrvite d'intermediation 

professionnelle est en hausse de 9,4 % a cours de change constants 

a CHF 70,9 millions pour une marge de 8,4 % contre 7,5 % en 2014: 

En outre, le resultat d'exploitation de Gaitame.com atteint CHF 8,4 

millions contre CHF 2,1 millions en 2014 pour une marge de pres 

de 33 % contre 12,1 % en 2014. 

Les charges exceptionnelles nettes, essentieilement constituees de 

ftais juridiques ainsi que de frais de restructuration, representent 

CHF 6,8 millions contre CHF 18,1 millions en 2014. 

The IDB adjusted underlying operating profit was up 9.4% in constant 

currencies to CHF 70,9m for a margin of 8.4% compared with 7.5% 

in 2014. In addition, the operating profit of Gaitame.com reached 

CHF S.4m compared to CHF 2.1m in 2014, for a margin close to 

33% against 12.1% in 2014. 

Net exceptional costs, mainly comprising legal and reorganisation 

costs, represented CHF 6.8rfi against CHF 18.1m in 2014. 

Le resultat d'exploitation publie s'etablit a CHF 59,1 miUions contre 

CHF 41,2 millions en 2014, soit une hausse de 45,5 % a cours de 

change constants pour une marge d'exploitation de 7,3 % ccintre 

4,9 % pour I'exercice precedent. 

Reported operating profit for the year was CHF 59.1m compared 

with CHF 41.2m in 2014, an increase of 45.5% in constant currendes 

for an operating margin of 7.3% against 4.9% in the previous year. 

Le rapprochement entre le resultat d'exploitation ajuste sous-jacent 

et le resultat d'exploitation publie s'effectue comme sui t : 

The reconciliation between the adjusted underlying operating profit 

and the operating profit as reported is as follows: 

En miUions de CHF 

Resultat a e^tploitation ajuste 
sous-jacent 

Marge d'e?cploitation ajustee sous-jacente en 

Amortissement d'immobilisations 
incorporeiles 

Charges exceptionnelles nettes 

Produits exceptionnels 

Resultat d'exploitation ajuste 

Marge d'exploitation ajustee en % 

Mise en Equivalence des coentreprises 

Resultat d'exploitation publie 

Marge d'exploitation publide en % 

Variation a cours Variation a cours 
oQ,^, de cfiange courants de change constants 

Variation at cuadnt Variation at constant 
CHFm 

79,3 67,9 

exchange rates 

+ie ,7 % 

exchange rates 

+19,4 % 
Adjusted underlying 

operat ing profit 

- Adjusted underlying operating margin in % 

+45,4 % 

+43,7 % +45,5 % 

Amortisation 
of intangible assets 

Net exceptiona! expenses 

Exceptional income 

Adjusted operat ing pi^ofit 

Adjusted operating margin in % 

Equity accounted joint ventures 

Reported operat ing profit 

Reported operating margin in % 

RESULTAT NET NET PROFIT 

En 2015. le Groupe enregistre une charge finandere nette de CHF 7,5 

millions contre CHF 4,9 millions en 2014. Les resultats de change nets 

dus aux fluctuations de cours des devises ont un impact legerement 

positif sur le resultat financier du Groupe et representent un gain 

de CHF 0,5 million pour I'exercice contre une perte de CHF 0,4 

million en 2014. Les charges d'interet sur les emprunts bancaires 

et obligataires, nettes des produits d'interet lies aux placements de 

tresorerie, s'eievent g. CHF 6,9 millions (2014 : CHF 5,0 millions). • 

Par ailleurs, una charge financiere nette de CHF. 1,8 millions a ete 

constatee sur les titres disponibles k la vente suite k la reconnaissance 

d'une perte de valeur de CHF 2,B millions compensee par un gain 

sur une cession de CHF 1,0 million. 

The Group reported a net financial expense of CHF 7.5in against 

CHF 4.9m in 2014. Net foreign exchange results due to exchange 

rate fluctuations had a slightly positive impact on the Group's 

financial income and represented a gain of CHF 0.5m for the year 

against a loss of CHF Q.4m in 2014. 

Interest expense on bank borrowings and bonds, net of income from 

, short-term investments, totalled CHF 6.9ni (2014; CHF 5.0m). In 

i addition, net financial expense of CHF 1.8m was recognised on 

available-for-sale securities after an impairment charge of CHF 2.8m 

; offset by a gain on a disposal CHF 1.0m. 
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La quote-part dans le resultat des societes associees et des joint-
ventures s'eieve a CHF 8,9 millions contre CHF 8,6 millions en 2014. 

Ce resultat a beneficie de la forte ameboration de la performance de 
Gaitame.com qui affiche un resultat d'exploitation avant amortissemeiit. 
et depreciation en hausse de 191 % sur I'exerdce precedent, pour 
atteindre pres de CHF 20,0 millions' et une marge de pres de 40,0 %. 
Par ailleurs, en 2014, une societe assodee avait constate un gain de 
CHF 2,5 millions sur la cession d'une filiale operationnelle. 

The share in the results of associates and joint ventures was CHF8.9m 
• against CHF 8.6m in 2014. 

- This result benefitted from the strong performance of Gaitame. 
com which reported a year on year jump in operating profit before 

• depredation and amortisation of 191%, to almost CHF 20.0m*, and 
a margin of dose to 40.0%. In 2014, one ofthe Group's associates 

had recognised a gain of CHF 2.5m on the disposal of an operating 
subsidiary. 

Le resultat avant impot s'eieve k CHF 60,6 millions contre CHF 44,8 
millions en 2014. La charge d'impot consolidee constatee sur la 
periode s'eieve k CHF 15,4 millions, pour un taux d'impot effectif de 
29,8 % contre respectivement CHF 12,8 millions et 35,5 % en 2014. 

Profit before tax was CHF 60.6m compared with CHF 44.8m 
reported for 2014. The consolidated tax charge for the period 
was CHF 15,4m with an effective tax rate of 29.8% against CHF 
12.8m and 35.5% respectively in 2014. 

Le resultat net consolide ressort k CHF 45,2 millions contre CHE 32,0 
millions en 2014. Le resultat net part du Groupe s'etablit kCHF 40,5 
millions contre CHF 27,7 miUions en 2014, en hausse de 49,2 % a 
cours de change constants. 

BILAN 

Consolidated net profit was CHF 45.2m compared with CHF 32.0m 
in 2014 vrith a Group share of CHF 40.5m against CHF 27.7m in 
2014, an increase of 49,2% at constant exchange rates. 

BALANCE SHEET 

Les capitaux propres consoiides s'eUvent au 31 decembre 2015 a 
CHF 370,0 miliions, dont CHF 356,8 millions sont'attribuables 
aux actionnaires de la societe mSre (31 decembre 2014: CHF 341,7 
millions) et ce, apres deduction des actions propres pour un montant. 
de CHF 21,5 millions (31 decembre 2014 : CHF 12,5 millions). En 
outre, I'annonce par la BNS, le 15 janvier 2015, de la suppression du 
cours plancher du franc Suisse a eu pour consequence un renforcement 
du CHF contre I'EUR mais aussi contre d'autres devises, dont le 
GPB, JPY et USD qui representent les prindpales monnaies dans 
lesqueiies le Groupe opere. Ces fluctuations de cours ont eu un impact 
negatif sur Ies capitaux propres attribuables aux actionnaires de la 
societe mere de CHF 17,1 millions pour la periode, portant l'ecart 
de conversion negatif a CHF 133,8 millions au 31 decembre 2015. 

At 31 December 2015, consolidated equity stood at CHF 370.0m 
of which CHF 356.8m was attributable to shareholders of the 
parent (2014: CHF 341,7m), net of treasury shares amounting 
to CHF 21.5m (2014: CHF 12.5m). The SNB's announcement on 
15 January 2015 that it was abandoning the peg against the euro 
sent the Swiss franc surging, not only against the EUR but also 
against other currencies, including the GBP, JPY and USD which 
represent the main currencies in which the Group operates. 

These fluctuations negatively impacted equity attributable to 
shareholders ofthe parent by an amount of CHF 17.1m for the period, 
bringing the currency translation reserve to minus CHF 133.8m at 
31 December 2015. 

Par ailleurs, afin de profiter des conditions de marche favorables, le 
Groupe a emis, en juin 2015, un nouvel emprunt obligataire d'une 
valeur de CHF 130 millions avec un coupon k 2,0 % pour une duree 
de cinq ans. Cette emission permet de renforcer encore davantage 
la stabilite financiere du Groupe. 

The Group took advantage of attractive market conditions in June 
2015 to raise CHF 130m through a new bond issue with a maturity 
of 5 years and a coupon rate of 2%. This issuance wdll further 
strengthen the Group financiai structure. 

Le montant total de la tresorerie ajustee, induant les actifs financiers 
k la juste valeur, net de la dette financiere, ressort k CHF 154,5 
millions au 31 decembre 2015 contre CHF 153,4 millions au 
31 decembre 2014. En incluant la quote-part du Groupe dans la 
tresorerie nette des coentreprises, ce montant atteint CHF 227,5m 
au 31 decembre 2015. 

Total adjusted cash, including financial assets at fair value, net 
of financial debt, was CHF 154.5m at 31 December 2015 against 
CHF 153.4m at 31 December 2014. At 31 December 2015, total 
adjusted cash reached CHF 227.5m, induding Group share of net 
cash held by joint ventures. 

EVOLUTIONS REGLEMENTAIRES 

ETATS-UNIS 

REGULATORY DEVELOPMENTS 

USA-

L'annee 2015 a ete marquee par la continuite de t'implementation 
et l'adoption du Titre VTI du Dodd Frank Act relatif a I'execution • 
des swaps tel que definie par les Regies promulguees par la CFTC. 
Les prindpaux objectifs sont la transparence, I'equite des prix et la 
securite via la compensation, ainsi que revolution vers la realisation 
de transactions sur des plateformes centralisees et ouvertes, appelees 
Swap Execution Facilities (SEF), introduites le 2 octobre 2013. 

2015 saw the continuation of the implementation and adoption of 
Title VTI of the Dodd Frank Act relating to the execution of Swaps as 
determined by Rules promulgated by the CFTC. The core objective 
behind this implementation is transparency, fairness in pridng, and 
safety via clearing in addition to the movement toward trading on 
open, centralised trading venues called Swap Execution Facilities 
("SEFs"), introduced into the new market structure on 2"̂  October 2013. 

' Montanl k 100 %. Le Giaupe detient 49,9 % de la soci^tf. " Amouni at 100%. the Group holds 49.9% of the company. 
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Ces objectifs ont ete completes, en fevrier et mars 2014, par 
une nouvelle obligation d'execution pour certains swaps de taux 
d'interet et de derives de credit, qualifies de swaps « disponibles k 
la negociation o (Made-Available-to-Trade, MAT). 
Les swaps MAT doivent etre negocies sur un SEF ou conformement 
aux regies d'un SEF, c'est-^-dire que ces produits impiiquant des 
contreparties americaines, qui pouvaient auparavant se negocier 
librement sur diverses plateformes de negociation, telies que les 
plateformes d'intermediaires (les courtiers comme Tradition), les 
plateformes operees individuellement par les banques ou bilateralemen t 
entre contreparties doivent etre desormais executes sur des SEF. 

This objective was further enhanced in February and March of 2014 
by the subsequent introduction of certain Swaps in the Interest 
Rate and Credit Derivative asset dasses being made subject to the 
Execution Mandate, so called Made-Avai!able-to-Trade Swaps ("MAT"). 
MAT Swaps must be traded on or pursuant to the rules of a 
SEF, meaning that liquidity in these products involving U.S. 
Persons, which had previously been transacted freely on various 
types of trading venues, such as. Intermediary Platforms (IDB's 
like Tradition), Single Dealer Platforms or bilaterally between 
counterparties could no longer be traded in this manner and must 
now be executed on SEFs. 

L'introduction des produits MAT a joue le role moteur anticipe 
et a entraine, en 2014 et en 2015, un accroissement des volumes 
directement negocies sur les SEF et une augmentation des pools 
de liquidite disponibles pour tous les intervenants du marche du 
fait de I'interdiction dc discrimination k I'acces introduite dans les 
regies applicables aux SEF, La croissance de i'activite a ete plus forte 
dans les produits de taux d'interet ou Tradition SEF, tres bien place, 
s'est impose comme un des leaders du marche. 

The introduction of MAT products proved to be the driver it was 
expected tobe and resulted, over the course of 2014 and throughout 
2015, in an increase in direct SEF Trading volumes through the 
availability of more liquidity pools to all market participants via 
the non-discriminatory access requirement introduced in the SEF 
Rules. Activity increase was more pronounced in Interest Rate 
products where Tradition SEF is very strong and has developed a 
market-leading profile. 

Toutes dasses d'actifs confondues, ies volumes restent concentres 
sur 8 SEF, la grande majorite des operations sur produits hors MAT 
etant traitee sur des SEF geres par les IDB historiques (environ 95 %), 

Across all asset dasses, overall volumes remain focused on 8 primary 

SEFs with the vast majority of Non-MAT trades being processed 

through SEFs run by the incumbent IDB community (circa 95%). 

En 2015, les volumes executes sur SEF ont ete domines par les 
SEF D2D, mais les volumes sur produits MAT (CDS et IRS) ont 
ete en grande partie executes sur des SEF D2C (tels Bloomberg et 
TradeWeb); toutefois, les volumes de produits de taux MAT se sont 
vepartis assez uniformement entre les SEF D2C et les SEF D2D (par 
ex. les courtiers tels que Tradition). Cette repartition de la bquidite 
sembie reveler une preference pour la methode RFQ (SEF D2C) par 
rapport au camet d'ordre central (CLOB) (SEF D2D). 

Over the course of 2015, overall SEF executed volume was dominated 
by D2D SEF's, however volume in MAT products (CDS and IRS) 
was largely executed on D2C SEFs (e.g. Bloomberg and TradeWeb), 
although volume in MAT Rates products was fairly evenly split 
between D2C SEFs and D2D SEFs (e.g. IDE's Uke Tradition). This 
split in liquidity can generally be characterised as a preference for 
ItFQ based trading (D2C SEFs) versus Central Limit Order Book 
(CLOB) trading (D2D SSFs). 

Concenwmt les questions reglementaires, peu d'avancees ont ete 
enregistre es au 2° semes tre de 2015 quant aux problemes souleves par 
les professionnels de I'industrie, notamment ceux evoques dans le livre 
blanc du commissaire Giancario (Pro-Reform Reconsideration ofthe 
CFTC Swaps Trading Rules: Return to Dodd-Frank), tres critique du 
processus d'elaboration des Regies dela CFTC et de son interpretation 
de la loi. Malgre les preoccupations soulevees, la division Supervision 
des marches (DM0), qui est chargee des SEF, s'est principaiement 
attachee a la procedure d'agrement definitif des SEF (voir ci-dessous) 
et a la prolongation des delais sans sanctions jusqu'en 2016. 

In terms of regulatory and Rule related issues, the second half of 
2015 saw little progress in any of the major areas raised by the 
industry, induding those in the white paper issued by Commissioner 
Giancario (titled: Pro-Reform Reconsideration of the CFTC Swaps 
Trading Rules: Return to Dodd-Frank) which aggressively criticized 
the rulemaking process of the CFTC and its interpretation of the 
Act. Despite concerns raised, the focus of the staff at the Division of 
Market Oversight ("DM0"), responsible for SEFs, primarily remained 
focused on the process of SEF full Registrations (see below) and 
extending No-Ac tion Relief previously issued further into 2016. 

Au 2' semestre 2015, la CFTC a annonce plusieurs reports de delais, 
notamment sur les points 15-24 (resolution des transactions, 
erronees), 15-25 (obbgationd'obtentionderacGord des contreparties 
sous-jacentes), 15-55 (execution de transactions groupees), 15-60 
(execution de transactions en bloc sur SEF), 15-61 (obligations 
dedaratives pour les swap dealers non americains etablis en Australie, 
au Canada, dans I'Union europeenne, au Japon et en Suisse lorsqu'ils 
traitent avec une contrepartie non americaine qui n'est pas un affilie 
garanti), 15-62 (exigences applicables aux transactions entre affilies), 
15-63 (obligations de compensation des transactions entre affilies) 
et 15-68 (obligation d'enregistrement des informations d'allocation 
post-negociation). Depuis I'introduction des SEF dans le cadre de 
la refonte de la reglementation americaine, la CFTC a emis.plus 
de 250 courriers de report de sanctions (No-Action Relief Letters, 
NARL) ou recommandations (Guidance). 

During the latter half of 2015, the CFTC announced a number of 
No-Action ReUef extensions such as 15-24 (Resolution of Error 
Trades); 15-25 (Requirement to obtain underlying counterparty 
agreements); 15-55 (Execution of Package Transactions); 15-60 
(Execution of Block Trades On-SEF); 15-61 (Reporting Requirements 
for Non-US SD's established in Australia, Canada, EU, Japan 
and Switzerland when dealing with a Non-US counterparty 
that is not a Guaranteed Affiliate); 15-62 (Inter-Affiliate trading 
requirements); 15-63 (Inter-AffiUate clearing requirements) and 
15-68 (Requirement to capture Post-trade allocation information). 
Since the commencement of SEF's as part of the revised regulatory 
landscape in the USA, the CFTC have issued in excess of 250 No-
Action Relief Letters (NARL) or Guidance. 
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Le 16 decembre, la CFTC a publie des propositions de Ragles visant 
k modifier le dispositif portant sur les tests de cybersecurite et les 
protections pour Ies systemes automatises utilises paries DCM, les 
SEF, les SDR et Ies DCO. La CFTC ayant soUicite des commentaires 
sur les regies proposees. Tradition a contribue k la procedure par 
le biais de la Wholesale Market Brokers Association, Americas 
(WMBAA), dont elle est membre. 

On 16 December, the CFTC issued proposed rules to amend existing 
regulations addressing cyber security testing and safeguards for 
automated systems used by DCM's. SEF's, SDR's and DCO's. The 
CFTC solicited comments on the proposed Rules which Tradition 
contributed to via our association with the WMBAA. 

Pour 2016, la CFTC, par I'intermediaire de son president, Ihimothy 
Massad, a indique qu'elie compte proceder k un examen portant sur 
certains points des Regies relatifs k I'execution des swaps et a laisse • 
entendre qu'elie formulerait probablement des propositions visant a 
codifier les NARL actuelles dans des Regies revisees. Les points il'etude 
son t les suivants: transactions groupees, transaction en bloc, traitement 
des transactions erronees, confiimations des SEF, ressources finanderes 
des SEF, processus MAT et modes d'execution autorises. Cependant, 
compte tenu des efforts similaires conduits dans d'autres domaines et 
des elections presidentielles americaines de 2016, il est tres probable que 
ces discussions se prolongeront jusqu'en 2017. Ces mesures pourraient 
ainsi coincider avec la mise en ceuvre de ia directive MIF U dans lljruon 
europeenne et I'alignement des Regies pour promouvoir I'equivalence 
transfrontaliere /la conformite par substitution. 

Looking forward to 2016, the CFTC, via comments by Chairman 
Massad, have noted their intent to look at certain areas of Rules relating 
to Swap execution via a Rule review process and have suggested that 
proposals to codify current NARL's into revised Rules is probable. 
Areas under consideration indude: Package Transactions, Block 
Trades, Error Trade Processing, SEF Confirmations, SEF Financial 
Resources, the MAT process and Permitted modes of execution. 

However, given similar efforts in other areas, and considering that 
2016 brings U.S. Presidential elections, it is highly likely that these 
discussions will extend into 2017. This may help coincide with EU 
Zone MIFID II implementation and Rule alignment to promote 
Cross Border Equivalence / Substituted Compliance. 

La CFTC a egalement exige un renforcement du processus STP pour 
le traitement et la confirmation des transactions, les professionnels 
ayant jusqu'en aout 2016 pour se mettre en conformite. 

Individuellement et en tant que membre de la Wholesale Market 
Brokers Assodation, Americas (V/MBAA), Tradition maintient un 
dialogue etroit avec les Commissaires et le personnel de la CFTC, 
mais aussi avec le personnel du Senat et du Congres, et apporte 
sa contribution k de possibles solutions, notamment pour les 
problematiques identifiees ci-dessus, 

Le 22 janvier 2016, Tradition SEF - en mSme temps que 17 autr.es 

SEF - a obtenu le statut de SEF agree par la CFTC, 

The CFTC have also required an enhancement to the current 
STP Process for trade processing and Affirmation which has an 
implementation timeline for the industry of August 2016. 

Individually, and as part of our membership in the Wholesale Market 
Brokers Assodation, Americas (WMBAA), Tradition remains actively 
engaged with CFTC Commissioners and senior staff, and with Senate 
and Congress staff, contributing toward possible solutions to the 
issues referenced above among others. 

On 22 January 2016, Tradition SEF, along with 17 other SEF's, 
was granted "Registered"status by the U.S. Commodity Futures 
Trading Commission. 

EUROPE EUROPE 

EMIR (Regiement europeen sur les infrastructures de marche) 

L'obligation de compensation edictee par EMIR entrera en vigueur 
debut 2016, avec un peu de retard. Cette obligation sera instauree 
progressivement (de 6 mois k 3 ans apres l'adoption des normes 
techniques reglementaires (NTR)) et cou'vrira de nombreux produits 
pour lesquels les entites de CFT intermedlent des transactions. 
D'autre part, en 2016,1'ESMA etla Commission devraient mettre 
en ceuvre les regies d'EMIR relatives aux exigences de marge pour 
Ies derives de gre k gre qui ne font pas I'objet d'une compensation 
centraie conformement aux cadres BCBS-iOSCO. L'ESMA a engage 
une deuxieme consultation sur ces propositions en juin 2015. 

EMIR (Ihe European Market Infrastructure Regulation) 

The EMIR dearing obligation will take effect in early 2016 after being 
delayed. The obligation vnll be subject to phase-in (ranging from 6 
months to 3 years after adoption of the RTS), and will cover many 
of the products in which CFT entities arrange trades. 

We also expect ESMA and the Commission to implement EMIR 
rules requiring the margining of uncleared OTC derivatives in line 
with the BCBS-IOSCO frameworks starting in 2016. ESMA issued 
a second consultation on these proposals in June 2015. 

Quoique centre sur les marches de capitaux de I'Union europeenne, 
Ie regiement EMIR prevoit aussi un systeme d'equJvalence de pays 
tiers qui couvrira les contreparties centrales et les referentiels 
d'autres pays d'Asie et des Etats-Unis, Cela devrait nous permettre de 
conserver nos contreparties mondiales sur toutes nos transactions 
au lieu d'avoir differentes contreparties centrales dans chaque region. 
En principe, I'ESMA devrait continuer d'accepter les contreparties 
centrales de pays tiers. ' ' • 

Whilst EMIR is focused on EU capital markets, it also has a concept 
of third country equivalence which will include central counterparties 
(CCPS) and trade repositories in other jurisdictions in Asia and the 
United States. This should enable us to continue to keep our global 
counterparties on ail of our trades as opposed to having different 
CPPs in each region. We expect ESMA to continue to accept third-
country CCPs on an ongoing basis. 
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Directive MIF II/Reglement MIF (Directive/Reglement 
concemant Ies marches d'instruments financiers) 

La directive et Ie regiement ont ete pubiies au Journal offidel de I'Union 
europeenne le 2 juillet 2014, En raison de preoccupations souleves par 
I'ESMA concemant l'etat de preparation des regulateurs et du secteur, il 
est propose de reporter d'un an la mhe en ceuvre de la directive, la date 
previsionnelle etant aujourd'hui fixie au 3 janvier 2018. En decembre 
2014, I'ESMA a publie un avis technique k I'intention de la Commission 
europeenne ainsi qu'un document de consultation sur le^ normes 
techniques reglementaires (NTT^ et Ies normes techniques d'execution 
(NTE) en vertu de la directive. Tradition, prindpalement par I'intermediaire 
de la WMBA et d'autres assodations profesaonnelles, a contribue aux 
reponses apportees au document de consultation. En septembre 2015, 
I'ESMA a publie les NTR et les NTE en vertu de la directive sous reserve 
de I'approbation finale de la Commission europeenne attendue au 1" 
semestre 2016,Lesactesdeiegues sur lesquels I'ESMAafoumi des conseils 
tediniques en decembre 2014, mitialement attendus en septembre 2015, 
devraient etre prgts au 1" semestre 2016. 

Au 4' trimestre 2015, la FCA a engage sa consultation formelle sur la 
modification de son regiement, le FCA Handbook, pour une mise en 
ceuvre de la directive. En mars 2015, elle avait publie un document de 
travail abordant diverses questions rdatives k la conduite des affaires. 
Un nouveau document de consultation est attendu au_2' semestre 
2016 sur ces questions une fois que les actes delegues seront finalises. 

MiFID II/MzFIR (The Markets in Financial Instruments 
Directive/Regulations) 

MiFID 11 and MiFIR was published in the Official EU Journal on 2 
July 2014, Due to a number of concerns regarding preparedness 
of regulators and industry, raised by ESMA, it is proposed that 
MiFID U will be implemented a year later than planned. The 
expected date of implementation is now 3 January 2018. In 
December 2014, ESMA published technical advice to the EC and a 
consultation paper on RTS and implementing technical standards 
(ITS) under MiFID II. 

Tradition, primarily through the ViOvlBA and other trade associations, 
contributed to the responses to the consultation paper. In 
September 2015, ESMA published the draft RTS and ITS under 
MiFIDTl subject to final approval by EC expected HI 2016. The 
delegated acts on which ESMA had provided technical advice in 
December 2014 were originally due in September 2015, We are 
expecting this in HI 2016. 

The FCA has begun its formal consultation on FCA Handbook 
changes to implement MiFID II in Q4 2015. The FCA had published 
a discussion paper on various conduct of business issues in March 
2015, We are expecting a further consultation paper in H2 2016 
on conduct of business issues once the delegated acts are finalised. 

Tradition a saisi I'occasion de ce report pour affiner son analyse des 
exigences et elaborer un plan strategique de mise en conformite k la 
directive. Nous poursuivons nos consultations avec les regulateurs par 
I'intermediaire de la WMBA et d'autres associations professionnelles 
sur les points qui ont un impact sur notre activite et celle de nos 
clients. Nous avons aussi mis k profit ce deiai pour mieux comprendre 
les interactions entre la directive et Ies autres textes tels qu'EMIR, 
le regiement europeen relatif a la transparence des operations de 
refinancement sur titres e t de la reutilisation (SFTR) et la directive 
et le regiement relatifs aux abus de marche (MAD II et MAR), fin 
pre^vision de I'appiication de la directive MIF II dans I'ensemble 
des fitats membres, CFT poursuit i'expioitation de ses initiatives 
electroniques europeennes, dont sa piateforme phare Trad-Xpour 
la negociation electronique de swaps de taux d'interet, qui a ete 
lancee en 2011 sous forme de MTF. Elle suit egalement en continu 
les implications internationales de la reglementation americaine 
sur les derives de gre a gre et s'efforcera d'antidper les impacts de 
la directive MIF II et du regiement MIF sur les marches et les clients 
avant la date finale de mise en ceuvre. 

Tradition has used the opportunity presented by the delay to 
undertake a more granular analysis of the requirements and to 
strategically plan how to comply vrith MiFID II requirements. We 
continue to consult with regulators through the WMBA and other 
trade associations on key issues that impact ourselves and our 
customers. We have also used the time to better understand the 
interactions between MiFID II and other Directives such as EMIR, 
Securities Financing Transactions Regulation (SFTR) and Market 
Abuse Directive II (MAD II) or Market Abuse Regulation (MAR). 

Ahead of MiFID H's implementation across Member States, CFT is 
continuing to operate its European electronic initiatives, of which 
its flagship Trad-X for the electronic trading execution of Interest 
Rate Swaps launched in 2011, as MTFs. It is also focused on 
permanentiy monitoring the cross border impUcations of the US, 
OTC derivatives regulations and vjill aim at anticipating potential 
impacts of MiFID 11/ MiFIR on markets and dients ahead of the 
final implementation date. 

MAD II/MAR (directive et regiement sur les abus de marche) 

La directive MAD II et ie regiement MAR devraient entrer en vigueur 
en juillet 2016. Les nouvelies regies actualisent et renforcent les 
dispositions visant a garantir I'integrite des marches et ia protection 
des investisseurs de la directive Abus de marche de 2003. 

Le regiement adapte la reglementation a revolution des marches, 
notamment I'expansion des nouvelies plateformes de negociation, 
les transactions de gre a gre et les nouvelies technologies comme 
ie trading haute frequence. II renforce aussi la lutte contre Ies abus 
de marche sur les marches de matiferes premieres et les produits 
derives associes, interdit expressement la manipulation des vaieurs 

MAD II/MAR (The Market Abuse Directive/Regulation) 

MAD II and MAR are expected to enter into application in July 2016. 
The new rules on market abuse update and strengthen the existing 
framework to ensure market integrity and investor protection 
provided by the 2003 Market Abuse Directive. 

MAR ensures market abuse regulations keep pace with market 
developments such as the growth of new trading platforms, over the 
counter (OTC) trading and new technology such as high frequency 
trading (HFT). MAR also strengthens the fight against market abuse 
across commodity and related derivative markets, explicitly bans 
the manipulation of benchmarks (such as LIBOR), reinforces the 
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de reference (comme le LIBOR), renforce Ies pouvoirs d'investigation 
et de sanction administrative des regulateurs et instaure des regies 
unifiees. La directive et le regiement comportent de nombreuses 
definitions liees aux definitions enoncees dans la directive MIF 11 
et exigent une surveillance plus etroite des ordres non executes et 
des transactions de gre k gre. 

La directive complete le regiement en exigeant que tous les ^tats 
membres harmonisent leurs definitions des infractions de delit d'initie 
et de manipulation de marche. Tradition a examine diverses options 
technologiques disponibles surle marche pour mieux surveiller ses 
activites de negociation. Nous devrons appliquer cette technologie 
a un grand nombre des desks qui seront egalement impactes par 
la directive MIF II. 

SFTR (regiement relatif i l a transparence des operations de 
financement sur titres et de la re utilisation) 

Ce regiement vise k reduire les risques sur Ies marches de financement 
de titres en ameiiorant ia transparence par trois mesures ; 

investigative and administrative sanctioning powers of regulators 
and ensures a single rulebook. MAR/MAD also has many definitions 
linked to the definitions in MiFID II and requires greater surveillance 
of unexecuted orders and OTC transactions. 

MAD II complements MAR by requiring all Member States to 
provide for harmonised criminal offences of insider dealing and 
market manipulation. Tradition has reviewed various technology 
options available in the marketplace to assist us in undertaking 
better surveillance of our current trading activities. We v/ill need 
to apply this technology to many of the desks that will also be 
impacted by MiFID II, 

SFTR 
(The Securities Financing Transaction Regulation) 

The SFTR aims to reduce risks in the securities financing markets 

by improving transparency in three-ways: 

-la reutilisation d'instruments financiers utilises comme 
garanties est soumise k certaines conditions et les dients et 
contreparties peuvent consentir k la reutilisation ; 

- les gerants de fonds ont I'obiigation de divulguer les operations 
de financement sur titres k leurs investisseurs dans divers 
documents; 

- les contreparties ont I'obiigation de dedarer les operations de 
financement sur titres k un referentiel central. 

- Imposing conditions on reuse of financial instruments provided 
as collateral and dients and counterparties can consent to 
the reuse; 

- By requiring fund managers to disclose SFTs to their investors 

in various documents; and 

- Requiring counterparties to report SFTs to a trade repository. 

La declaration doit intervenir le jour ou'vrable suivant la tiansaction; 

cette obligation devrait entrer en vigueur en avril 2018 mais les 

autres exigences telies que I'enregistrement devraient la preceder. 

Reporting has to be within T+1 and is Ukely to begin April 2018 but 

other requirements such as record-keeping wiD apply beforehand. 

ASIE - PACIFIQUE ASIA-PACIFIC 

Tous Ies pays d'Asie-Pacifique ont entrepris de modifier leur 
reglementation et leur legislation, precedent a des coi^ultations et 
prennent des mesures d'application en ce qui conceme la declaration 
des transactions, I'obhgation de compensation et les transactions sur 
derives, Au Japon, le Financial Instruments and Exchange Act fait 
I'objet d'une mise en ceuvre progressive, la dedaration des derives 
et Tobiigation de compensation etant en place sur certains swaps 
de taux d'interet et CDS tandis que I'obiigation de negocier certains 
produits de swaps de taux d'interet en JPY sur des plateformes de 
negodation electroniques est entree en idgueur en septembre 2015. 

There are ongoing regulatory developments, consultations, legislation 
and implementation in each Asia-Pacific country in regard to 
trade reporting, mandatory clearing and derivatives trading. The 
implementation ofthe Financial Instruments and Exchange Act of 
Japan has been phased in with derivative reporting and mandatory 
dearing in place on certain interest rate and credit default swaps, and 
the implementation ofthe mandate for trading certain IRS products 
(outright tenors of JPY IRS) on Electronic Trading Platform which 
came into effect in September 2015. 

Des modifications apportees k la reglementation finandere en Chine 
et en Coree ont rendu la compensation obligatoire pour certains 
swaps de taux d'interet et de change en Chine et pour certains 
swaps de taux d'interet en Coree. Aucune obligation portant sur 
les plateformes de negociation n'est en place actuellement en Coree 
ou en Chine. 

Changes in finandal regulation in both China and Korea have resulted 
in mandatory clearing for certain Interest Rate Swaps and Foreign 
Exchange in China and mandatory clearing for certain Interest 
Rate Swaps in Korea. No trading platform mandates are currentiy 
in place in either Korea or China. 

A Hong Kong, apres I'introduction des activites de negodation de 
derives de gre agre (type 11), la foumiture deservices de compensation 
pour les transactions sur produits derives de gre k gre (type 12) 
et la foumiture de services de negociation automatique pour la 
negociation de derives de gre a gre (nouvelle activite de type 7), la 
SFC a acheve ses consultations sur ies propositions de modification 
de la reglementation applicable aux valeurs mobilieres et operations 

Regulation in Hong Kong progressed from the introduction of OTC 
derivatives dealing activities (Type 11), providing dient clearing 
services for OTC derivatives transactions (Type 12) and providing 
automated trading services for the trading of OTC derivatives 
(the new Type 7 activity) to October 2015 when the SFC dosed its 
consultation on proposed changes to the Securities and Futures 
(Financial Resources) Rules (FRR), which mainly relate to OTC 
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a terme (FRR), qui conceme principaiement les activites sur derives 
de gre k gre. Les modifications, qui doivent entrer en vigueur en 
2016, compreiment I'appiication du regime de fonds propres bquides 
(liquid capital) aux sodetes agreees exerf ant des acti'idtes de derives 
de gre a gre, une exigence de fonds propres de base exprimee en 
dollars applicable aux societes agreees et une exigence de fonds 
propres au titre du risque de contrepartie des derives de gre a gre. 
Les obligations declaratives spedfiques a Hong Kong n'ont pas ete 
finalisees en 2015 et sont attendues mi-2016. 

derivatives activities. The changes are due to come into force in 
2016, and include applying the Liquid Capital regime to bcensed 
corporation engaged in OTC derivatives activities, subjecting licensed 
corporations to a fixed-dollar baseline capital requirement arid 
standardised OTC derivatives counterparty credit risk into FRR. 
Specific reporting requirements in Hong Kong were not finalised 
in 2015. These are expected mid-2016. 

A Singapour, la dedaration des transactions est en place et, apr^s 
la doture des consultations de la MAS en juillet 2015, les projets 
de reglements exigeant la compensation de certains swaps de taux 
d'interet (IRS) comptabilises k Singapour et negodes entre banques 
dont Ie volume de negotiation depasse un certain seuil sont en cours 
d'examen; le regiement devrait etre valide au l"semestre 2016 et un 
preavis minimum de six mois devrait etre amenage avant la prise d'effet 
des obhgations de compensation. Les consultations avec le marche 
sur la negociation de produits derives sont achevees; cependant, il 
n'y a pas de calendrier preds pour l'adoption de la legislation. 

In Singapore, trade reporting is in place and after MAS consultation 
closed in July 2015 the proposed regulations, which require certain 
interest rate swaps (IRS) booked in Singapore and traded between 
banks whose IRS trading volume exceeded a specified threshold to 
be deared, are currently being considered, with regulation expected 
to be passed in the first half of 2016. Any requirements would 
provide at least six months' notice before the dearing obligations 
take effect. Consultation with the market in regard to the trading 
of derivative products was completed, however there is no specific 
timeline for the passing of legislation. 

Bn Australie, I'obhgation de dedaration des transactions est en 
place, I'entree en •vigueur de I'obiigation pour les entites dedarantes 
et les transactions a dedarer etant reportee a 2016, Aucune autre 
modification n'est attendue dans I'environnement de negodation des 
derives. L'Indonesie et la Thailande revoient leur regime d'agrement 
pour indure Ies produits derives, les transactions et les contreparties 
aux transactions, Cependant, la Banque de Thailande etend le 
regime reglementaire actuel au courtage de produits de change 
du THE (conformement aux licences de courtage monetaire dans 
d'autres centres d'Asie). Cette mesure est attendue pour 2016 mais 
le ministere des Finances n'a pas encore fixe de calendrier precis. 

In Australia, trade reporting is in place with scope in both the 
mandate for reporting entities and reportable transactions being 
extended into 2016. There are no other expected changes to the 
derivatives trading environment, Indonesia and Thailand are still 
at the stage of reviewing the licensing regime to indude derivative 
products, transactions and counterparties to the transactions. 
However the Bank of Thailand is implementing an extension to 
thecurrent regulatory regime to cover the broking of THB foreign 
exchange products (in line with Money Broking licenses in other 
Asian centres).This is expected in 2016. However specific timelines 
have not been detailed by the Ministry of Finance. 

PERSPECTIVES OUTLOOK 

Dans une industrie en cours de consolidation, le GroUpe se positionne 
comme I'un des 3 acteurs globaux du secteur. Beneficiant d'un 
bilan de quaiite, le Groupe portera une attention particuliere aux 
opportunites de croissance externe et organique decoulant a la fois 
des evolutions reglementaires mettant sous pression les acteurs de 
plus petite taille et de la consolidation de I'industrie, 

Par ailleurs, le Groupe poursui'vra aussi ses efforts de gestion des 
couts et notamment I'optimisation de ses investissements dans la 
technologie. 

In a consoHdating industry, the Group is positioning itself as one of 
the three global leaders of the IDB sector With a sound balance sheet, 
the Group will focus on external and organic growth opportunities 
resulting, on the one hand, firom the evolving regulatory environment 
putting pressure on smaller players and on the other, the industry 
consolidation. 

Moreover, we will also continue our focus on cost management 

induding the optimisation of our investments in technology. 
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RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVISION 

A I'Assembiee generaie de Compagnie Financiere Tradition 
SA, Lausanne 

Lausanne, Ie 10 mars 2016 

RAPPORT DEL'ORGANE 
DE REVISION SUR LES COMPTES 7 
CONSOUDES 

En notre quaiite d'organe de revision, nous avons effectue I'auidit 
des comptes consoiides d-joints de Compagnie Financiere 
Tradition SA, comprenant le bilan, le compte de profits at 
pertes, l'etat du resultat giobal, le tableau de flux de tresorerie, 
le tableau de variation des capitaux propres et I'annexe, Indus 
aux pages 57 a 127, pour I'exercice arrete au 31 decembre 2015. 

RESPONSABILITE DO CONSEIL D'ADMINISTRATION 

La responsabiiite de I'etablissement des comptes consoiides, 
conformement aux International Financial 'Reporting 
Standards (IFRS) et aux dispositions legales incombe au Conseil 
d'administration. Cette responsabiiite comprend la conception, 
la mise en place et le maintien d'un systeme de contrSie 
interne relatif k I'etablissement des comptes consoiides afin 
que ceux-d ne contiennent pas d'anomalies significatives, que 
celies-d resuitent de fraudes ou d'erreurs. En outre, le Conseil 
d'administration est responsable du choix et de I'apphcation de 
methodes comptabies appropriees, ainsi que des estimations 
comptabies adequates-

RESPONSABILITE DE L'ORGANE DE REVISION 

Notre responsabiiite consiste, sur la base de notre audit, a 
exprimer une opinion sur les comptes consohdes. Nous avons 
effectue notre audit conformement alaloi Suisse etauxNormes 
d'audit suisses (NAS) ainsi qu'aux Intemational Standards on 
Auditing (ISA). Ces normes requierent de planifier et realiser 
I'audit pour obtenir une assurance raisonnable que les comptes 
consoiides ne contiennent pas d'anomalies significatives, 

To the General Meeting of Compagnie Finandere Tradition 
SA, Lausanne 

Lausanne, 10 March 2016 

REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 
ON THE CONSOLIDATED FINANCIAL 
STATEMENTS 

As statutory auditor, we have audited the consolidated finandal 
statements of Compagnie Financiere Tradition SA, which 
comprise the balance sheet, income statement, statement of 
comprehensive income, cash flow statement, statement of 
changes in equity and notes, induded on pages 57 to 127, for 
the year ended 31 December 2015. 

BOARD OF DIRECTORS' RESPONSIBILITY 

The Board of Directors Is responsible for the preparation of 
these consolidated financial statements in accordance with 
International Financial Reporting Standards (IFRS) and 
the requirements of Swiss law. This responsibility includes 
designing, implementing and maintaining an internal control 
system relevant to the preparation of consolidated financiai 
statements that are free from material misstatement, whether 
due to fraud or error. The Board of Directors is further 
responsible for selecting and applying appropriate accounting 
policies and making accounting estimates that are reasonable 
in the circumstances, 

AUDITOR'S RESPONSIBILITY 

Our responsibility is to express an opinion on these consobdated 
finandal statements based on our audit. We conducted our audit 
in accordance with Swiss law and Swiss Auditing Standards 
and International Standards on Auditing. Those standards 
require that we plan and perform the audit to obtain reasonable 
assurance whether the consolidated financial statements are 
free from material misstatement. 



Un audit indut la mise en ceuvre de procedures d'audit en wle 
de recueillir des elements probants concemant Ies valeiirs et les 
informations foumies dans les comptes consoiides. Le chobc des 
procedures d'audit reieve du jugement de i'auditeur, de mSme 
que revaluation des risques que les comptes consoiides puissent 
contenir des anomalies significatives, que celles-ci resuitent 
de fraudes ou d'erreurs. Lors de revaluation de ces,risques, 
I'auditeur prend en compte le systeme de contrSle.intefne 
relatif k I'etablissement des comptes consoiides, pour definir 
les procedures d'audit adaptees aux circonstances, et non pas 
dans Ie but d'exprimer une opinion sur I'efficacite de celui-ci. 

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence 
about the amounts and disclosures in the consolidated finandal 
statements. The procedures selected depend on the auditor's 
judgment, induding the assessment of the risks of material 
misstatement ofthe consolidated financial statements, whether 
due to fraud or error. In malting those risk assessments, the 
auditor considers the internal control system relevant to the 
entity's preparation of the consolidated financial statements 
in order to design audit procedures that are appropriate in the 
drcumstances, but not for the purpose of expressing an opinion 
on the effectiveness of the entity's internal control system. 

Un audit comprend, en outre, une evaluation de I'adequation 
des methodes comptabies appiiquees, du caractere plausible des 
estimations comptabies effectuees ainsi qu'une appreciation de 
la presentation des comptes consoiides dans leur ensemble. Nous 
estimons que les elements probants recueiiiis constituent une 
base suffisante et adequate pour fonder notre opinion d'audit. 

An audit also indudes evaluating the appropriateness of the 
accounting policies used and the reasonableness of accounting 
estimates made, as well as evaluating the overall presentation 
of the consolidated finandal statements. We believe that the 
audit e'vidence we have obtained is sufficient and appropriate 
to pro'ride a basis for our audit opinion. 

OPINION D'AUDIT 

' , •. •'• ' t ^ 

Selon notre appreciation, les comptes consoiides pour I'exercice 
arrete au 31 decembre 2015 donnent une image fideie du 
patrimoine, de la situation financiere et des resultats,'en 
conformite avec les IFRS et sont conformes k la loi suisse. 

RAPPORT SUR D'AUTRES 
DISPOSITIONS LEGALES 

i OPINION 

f̂i,. In our opinion, the consolidated financial statements for the 

year ended 31 December 2015 give a true and fairview of the 

finandal position, the results of operations and the cash flows 

in accordance with IFRS and comply with Swiss law. 

REPORT ON OTHER LEGAL 
REQUIREMENTS 

Nous attestons que nous remplissons les exigences legales 
d'agrement conformement a la loi sur la surveillance de la 
revision (LSR) et d'independance (art. 728 CO et art, 11 LSR) et 
qu'il n'existe aucun fait incompatible avec notre independance. 

We confirm that we meet the legal requirements on licensing 
according to the Auditor Oversight Act (AOA) and independence 
(article 728 CO and article 11 AOA) and that there are no 
circumstances incompatible with our independence. 

Conformement a i'article 728a al. 1 chiffre 3 CO et k la 
Norme d'audit suisse 890, nous attestons qu'il existe un 
systeme de controie interne relatif a I'etablissement des 
comptes consoiides, defini selon les prescriptions du Conseil 
d'administration. 

In accordance with artide 728a paragraph 1 item 3 CO and Swiss 
Auditing Standard 890, we confirm that an internal control 
system exists, which has been designed for the preparation of 
consolidated financial statements according to the instructions 
of the Board of Directors. 

Nous recommandons d'approuver les comptes consoiides qui 
vous sont soumis. 

We.recommend that the consolidated financial statements 
submitted to you be approved. 

ERNST SYbUNGSA 

Milena De Simone 
Expert-reviseur agree / Licensed audit expert (Auditor in charge) 

Christopher Cuche 

Expert-re-viseur agree / Licensed audit expert 

The present report is a translation of the French text. In case of any discrepant/ between the English and the French texts, the French text will prevail. 



COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

En miUiers de CHF 

Chiffre d'affiures 

Autres produits d'exploitation nets 

Produits d 'exploitation 

Charges de personnel 

Charges d'exploitation 

Resultat d 'exploitation 

Produits finanders 

Charges financieres 

201^1 

83? 453 

2 630 

-606 464 

-175 457 

-16 989 

-19 

-758 030 -798 929 

Quote-part dans te resultat des societes assodees 
et coentreprises 

Imp6ts sur le benefice 

Resul tat n e t de I'exercice 

-12 848 

45 218 3 1 9 6 3 

Attribuable aux: • 
Actionnaires de la sodete mere 

InterSts non controlants 

Resultat par action (en CHF): 

Resultat de base par action 

17 

6 

,) 

Resultat dilue par action 

CHF 000 

Revenue 

Other net operating income 

Operat ing income 

Staff costs 

Other operating expenses 

Depreciation and amortisation 

Impairment losses 

Operat ing expenses 

Operating profit 

Financial income 

Financial expense 

Share of profit of associates 
and joint ventures 

Income tax 

Net profit f OK t h e year 

27 708 

4 255 

Attributable to: 

Shareholders of the parent 

Non-controlling interests 

Earnings pershare (in CHF): 

4,22 

4,22 

Basic earnings per share 

Diluted earnings per share 



ETAT DU RESULTAT 

GLOBAL CONSOLIDE 

En miUiers de CHF 

Resultat n e t de I'exercice constate 
au compte de resu l ta t 

Autres elements dn resul ta t global 
qui ne peuvent pas e t re reclasses 
u l te r ieurement an compte de resul ta t 

Reevaiuation des regimes k prestations definies 

Total des au t res e lements du resul ta t global 
qui ne peuvent pas e t r e reclasses 
u l ter ieurement au compte de resul ta t 

Autres Elements du resul ta t global 
qui peuvent £tre reclasses ul ter ieurement 
au compte de resul ta t 

Ajustements k la juste valeur des couvertures 
de flux de tresorerie 

- constates dans la reserve de couverture^ 

- transferes au compte de resultat 

Ajustements a la juste valeur des actifs financiers 
disponibles k la vente 

- constates dans la reserve de reevaiuation 

- transferes au compte de resultat 

Ecart de conversion 

Transfert de l'ecart de conversion au compte 
de resultat 

Autres elements du resultat global 
des societes associees 

Total des aut res e lements du resul ta t 
global qui peuvent e t r e reclasses 
u l ter ieurement au compte de resul ta t 

Autres e lements du resul ta t global 
de I'exercice, ne ts d ' impots 

Resul tat global de I'exercice 

Attribuable aux; 

Actionnaires de la sodete mdre 

Interets non contrSlants 

CHFOOO 

Net profit for t h e year recognised 
in t h e income s t a t ement 

Other comprehensive income t h a t 
cannot be reclassified to profit or loss 

- 1 0 4 0 Remeasarementofdefinedbenefitplans 

Total o the r comprehensive income 
t h a t cannot be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive income t h a t 
may be reclassified to profit or loss 

Fair value adjustments 
on cash flow hedges 

37 

314 

- recognised in hedging reserve 

- transferred to income statement 

Fair value adjustment 
on available-for-sale financial assets 

2 719 

-
17 560 

-1288 

• recognised in revaluation reserve 

- transferred to income statement 

Currency translation 

Transfer of exchange differences 
to income statement 

Other comprehensive income 
of associates 

Total o ther comprehensive inconie 
th. i t may be reclassified 

to profit or loss 

Other comprehensive inconie 
for t h e year, ne t of t a x 

Comprehensive income for the year 

Attributable to: 

44 913 Shareholders ofthe parent 

5 200 Non-con trolling interests 

L'impact fiscal sur chacun des autres elements du resultat global " ., , The tax impact on each of the other items of comprehensive 

est presente en note 5. .:' ..\'.i ,''.•• income is disclosed in Note 5. 

'--r-J ^M-J 
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BILAN CONSOLIDE 

ACTIF 
En milliers de CHF 

Tresorerie non disponibie 

Total actif non courant 

Auties actifs courants 

Instruments finanders derives actifs 

Imp6ts el recevoir 

Clients et autres creances 

Actifs financiers disponibles a la vente 

3 1 decembre 
2015 

31 DecGmber 
2015 

, •31 decembre 
201̂ 1 

31 December 

aoii 

Immobilisations corporelles 

Immobilisations incorporeiles 

Participations dans les sodetes assodees 
et coentreprises 

Actifs financiers disponibles a la vente 

Autres actifs financiers 

Impots differes actifs 

7 

8, 

9 

14 

10 

5 

1 1 : 

Actifs financiers evaluSs a la juste valeur 

Tresorerie et equivalents de tresorerie 

Total actif courant 

12 

141 

13 I 

15 

ASSETS 
CHF 000 

2 1 6 9 6 

47 438 

115 021 

7 1 0 5 

2 719 

26 287 

17 719 

48 028 

118300 

16 209 

3 059 

25 427 

Property and equipment 

Intangible assets 

Investments in associates 
and joint ventures 

Avail able-for-sde finandal assets 

Other financial assets 

Deferred tax assets 

Unavailable cash 

Total non-current asse ts 

11413 

443 

5 219 

414 772 

5 586 

659 

Other current assets 

Derivative financial instruments 

Tax receivable 

Trade and other receivables 

Available-for-sale financial assets 

Financial assets at fair value 

Cash and cash equivalents 

Total cur ren t asse t s 

TOTAL ACTIF TOTAL ASSETS 



CAPITAUX PROPRES ET PASSIP 
En milliers de CHF 

Reserves consolidees 

Total capitauK propres a t t r ibuables 
aux actionnaires de la societe mere 

Interets non controlants 

Total capitaux propres 

Produits differes 

Total passif non courant 

Produits differes 

Total passif courant 

Total passif 

Notes 

Capital 16 

Prime d'emission 

Actions propres 16, 

Ecart de conversion 

31 tJecembre 
2015 

31 December 
2015 

17 606 

24 226 

-21 543 

-133 793 

' 31 decembre 
2014 

31 December 
2011 

16 805 

27 795 

-12 519 

-116 695 

EQUITY AND LIABILITIES 
CHFOOO 

Capital 

Share premium 

Treasury shares 

Currency translation 

16 

17 

426 310 

356 754 341 696 

12 421 

370 013 354 117 

Dettes financieres 

Pro^visions 

ImpSts differes passifs 

.20 

. 21 

5 

Consolidated reserves 

Total equity a t t r ibutable 
to shareholders o f the pa ren t 

Non-con trolling interests 

119 615 

Total equi ty 

Financial debts 

17 820 Provisions 

3 275 Deferred tax liabilities 

4 641 

155 539 145 351 

Deferred income 

Total non-current liabilit ies 

Dettes financieres 

Fournisseurs et autres creanciers 

Provisions 

Impots k payer 

instruments finanders derives pasSifs 

20 

23 

21 

24 

25 

41043 

385 034 

17 960 

7 035 

1371 

Financial debts 

Trade and other payables 

Provisions 

Tax liabilities 

Derivative financia] instruments 

520 Deferred income 

Total cur ren t liabilit ies 

Total l iabilit ies 

952 431 TOTAL EQUITY AND LIABILITIES 
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TABLEAU DES FLUX 

DE TRESORERIE CONSOUDES 

Notes En milliersde CHF 

Flojc de t resorer ie provenant des activi tes operat ionnel les 

Resultat avant imp6ts de Vexerdce . • 

Amortissements 

sam 

Pertes de valeur des actifs 

j7 .8 

•Tils 
Rfisaltat financier net 

Quote-pat-t dans ie resultat des soci^tfa associees e t coentreprises • 9. 

Augment^tion/Cdiminution) des provisions ! 21 

Augment^tion/(diminution) des produits diffgr^s ^ 

19 

2 

Charge relative aux paiements fondes sur das actions 

Pius- / moins-valuHS sur cessions de filiaies 

Pius- / mciins-values sur cessions d'actifs imraobilisfa 

(Augmentation)/diminution des crSances/dectes liees aux activites 
en principal et de teneur de comptes 

(Auginentation)/diminution du fonds de rouiement 

Provision; payees 

Interets payfa 

Interets percus 

Impots pay^s 

Flux de tit-esoretie ne t s provenant des activites operationnelles 45 307 53 651 

Flnx dc t f i so re r i e provenant Aes activitla^d'invciitiaaenient 

Acquisition d'actifs financiers 

Vaieur de vente d'actifs financiers 

Acquisition de sod^tSs, nette de la tresorerie acquise 

Acquisition d'immobilisations corporelles 

Valeur de vente d'immobilisations corporelles 

Acquisition d'immobilisations incorporelies 

Valeur de vente d'immobilisations incorporeiles 

Dividendes recus 

3 -250 
a 2 038 

607 

a -4 546 

89 

-6 290 

10 566 

(AugmenlaCion)/diminution de la tresorerie non disponibie 

Flux de ttresorerie nets provenant des activites d'investissement - I S 413 -3 941 

Plnx de t r i s o r e r i e provenant dea activi tes de financemetit 

Diminuticjn des dettes financieres S court terme 

Augmentation des dettes financieres a long terme 

Augmentation du capital 

Acquisition d'actions propres 

Valeur de vente d'actions propres 

Acquisition d'interets non concr6!ants 

Cession de participations dans une filiale 

Dividendes verses aux intSrSts non contrSlants 

n a -28951 

27 

-21 631 

Dividendes verses aux actionnaires de la sodete mere 

Flux de tvesocerie ne t s provenant des activites de financement 83 885 -58 024 

10 750 Variation des cours de change 

Augmentation / (diminution) de la tresorerie et equivalents de tresorerie 

Tresorerie et equivalents de tresorerie au debut de I'exerdce 

Cash flows from opera t ing activit ies 

'• 44 811 

16 989 

19 

• .5 907 

^ 5 8 5 

6 352 

-363 

574 

-989 

42 

Profit before tax for the year 

Depreciation and amortisation 

Impairment losses 

Net fmancial result 

Share of profits of associates and joint ventures 

Increase/(decrease) in provisions 

lncrease/(decrease) in deferred income 

Expanse related to share-based payments 

(Gains)/Iosses on disposal of subsidiaries 

(Gains)/]osses on disposal of fixed as.'tets 

s 
2 m m 
\S[ 
| i 

-12 864 

• • 2 0 4 4 1 

-6823 

•6 249 

1220 

••-6 831 

(Increase)/decreaEe on receivables/payables related 
to matched prindpal and account holder activities 

(lnerease)/decrease in working capital 

Provisions paid 

Interest paid 

interest received 

Income tax paid 

Net cash flows from opera t ing act ivi t ies 

Cash flows from invest ing act ivi t ies 

Acquisition of financial assets 

Proceeds from disposal of fmancial assets 

Acquisition of companies, net of cash acquired 

Acquisition of property and equipment 

Proceeds from disposal of property and equipment 

Purchase of intangible assets 

Proceeds from disposal of intangible assets 

Dividends received 

(Increa5e}/decrease in unavailable cash 

Net cash flows from invest ing act ivi t ies 

Cash flows from financing activit ies 

Decrease in short-term financial debts 

increase in long term financial debts 

Capital increase 

Acquisition of treasury shares 

Proceeds from disposal o( treasury shares 

Acquisition of non^controlling interests 

Disposal of interests in a subsidiary 

Dividends paid to non-con trolling interests 

Dividends paid to shareholders of the parent 

Net cash flows from financing act ivi t ies 

Movements in exchange rates 

increase/(decrease) in cash and cash equivalents 

Cash and cash equivalents at start of year 

Trfeorerie et equivalents de tresoreris k la fin de I'exerdce 15 231 819 Cash and cash equivalents at year-end 



TABLEAU DE VARIATION 

DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES 

En milliersde CHF 
excepts le nombre 
d'actions 

Au 1 " j anv ie r 2014 

Resultat net de I'exerdce 

Attribuables aux actionnaires de Is sod^t^ m^re 

Attributable to shareholders ql the parent 

Nombre Prime Actions Ecart de Reserves i 
d'actions Capital d'emission propres conversion consaiidSes! 
Number Capital Share Treasury ;CurrEncy Consolida-

of shares preniium shares-translation ted reserves j 

im^rfits 
non 

I controlants 
Non-

coniroliing 
interests 

capj taux 
propres 

Total 
sha re 

holders ' 

equ i ty 

(except fc 
CHF 000 
r number 
n( shares) 

Autres Elements 
du resultat global 

Resul ta t global 
de Texercice 

6 722 1 1 1 1 6 805 4 4 2 2 5 -9 9 2 7 - 1 3 2 474 363 412 282 041 5 0 4 8 0 332 5 2 1 At 1 J a n u a r y 2 0 1 4 

Net profit for the year 

Other comprehensive 

27 708 

-.. 15 370 1835 

Acquisition d'actions 
propres 

Cession d'actions 
propres 

Dividendes versus 

Inddence des variations 
de perimetre 

I-I 

16 

-
-

-

-IS 

- -16 415 

-2 634 

42 

-; 
; 409 

-

• -

32 781 

15 370 29 543 44 9 i 3 S 200 5 0 1 1 3 Comprehensive income 
tor t he yea r 

Acquisition 
of treasury shares 

Impact de la comptabi
lisation des options de 16 
souscription d'actions 

Au 31 decembre 2014 6 722 111 16 805 27 795 -12 519 -116 695 426 310 341 696 12 421 354117 At 31 December 2014 

i l -40125 

Disposal of treasury 
shares 

Dividends paid 

Effect of changes in basis 
of consolidation 

impact of recognition 
of share options 

Resultat net de I'exerdce • . ? 40 456 

Autres elements 
du resultat global 

Resul ta t global 
de I'exercice 

- • • - i ' ? ^ 0 2 - ! 

Net profit for the year 

Other comprehensive 

Augmentation de capital 16 320107 801 15 390 

Acquisition d'actions 
propres 

Cession d'actions 
propres 

Dividendes verses 

Inddence des variations 
de piUmiO-e 

Exerdce d'options 
de souscription d'actions 

16 

16 

18 

16 

-

-107 

- -19152 

-

300 

-10 487 , 

1463 

-
- ,, 4 

-

-

-
288 

382 

- - 17102 39 598 22 496 4 629 2 7 1 2 5 * ^ ' " " P " ^ ™ * ^ ! " * * " " ' 
for t he yea r 

Capital increase 

Impact de la comptabi
lisation des options de 
souscription d'actions 

16 3 680 "•f ti> Impact of recognition 
of share options 

Au 3 1 decembre 2013 7 042 218 17 606 24 2 2 6 - 2 1 5 4 3 - 1 3 3 793 470 238 356 7S4 13 259 3 7 0 0 1 3 At 3 1 December 2 0 1 5 



INFORMATIONS GENERALES GENERAL 

Compagnie Financiere Tradition SA est une societe anonynie 
Suisse, domicUiee au 11 rue de Langallerie a Lausanne. Present: 
dans 28 pays, le Groupe Compagme FinanciereTradition (d-apres. 
le « Groupe ») est I'un des leaders mondiaux tJe Tinterm^diation 
de produits finanders (marches monetaires, marches obligataires, 
produits derives de taux, de change et de credit, actions, derives 
actions, marches a terme de taux et sur indices) et non finanders 
(metaux prf deux, energie et environnement), 

L'action Compagnie Finand&-e Tradition SA est cot^e k ia bourse 
Suisse (SK) et sur le 3*"' compartiment de labourse de Francfort. 

Compagnie Finandere Tradition SA est detenue indirectejnent 
a hauteur de 69,22 % par VIEL & Cie, elie-meme d§tenue par. 
VIEL et Compagnie-Finance. .' 

Compagnie Financiere Tradition SA is a public limited company 
with its registered office at 11 Rue de Langallerie, Lausanne. 
With a presence in 28 countries, Compagnie Financiere Tradition 
Group, ("the Group") is one of the world's leading interdealer 
brokers of both financial products (money market products, 
bonds, interest rate, currency and credit derivatives, equities, 
equity derivatives, interest rate futures and index futures) 
and non-financial products (precious metals, and energy and 
environmental products). Its shares are listed on the SIX Swiss 
Exchange and the Third Market Segment of the Frankfurt 
Stock Exchange. 

Compagnie Finandere Tradition SAjs indirectly owned by VIEL 

& Cie, which holds a 69.22% controlling interest. VIEL & CIE 

is ipeli held by VIEL et Compagnie-Finance. 

Le Conseil d'administration a approuv^ la publication des 

comptes consoiides de Compagnie Financifere Tradition SA 

arrltes au 31 decembre 2015 par decision du 10 mars 2016. 

PRINCIPES REGiSSANT 
LETABLISSEMENT DES COMPTES 
CONSOUDES 

Publication of the consolidated financial statements for the 
year ended 31 December 2015 was approved by the Board of 
Directors on 10 March 2016. 

BASIS 
1 OF PREPARATION 

Les comptes consoiides de Compagnie Finandere Tradition SA sont 
presentes en milliers de francs suisses (CHF) sauf explicitemeiit 
mentionn^; le franc Suisse 6tant la devise fonctionneiie et la 
devise de presentation de Compagnie Financiere Tradition SA. 

- The consolidated finandaistateraentsarepresented in thousands 
of Swiss francs (CHF) except where expressly stated otherwise; 

jĵ  the Swiss franc is Compagnie Finandere Tradition SA's functional 
currency and presentation currency. 

Les comptes consohdes ont ete etablis selon le principe du 
cout historique a i'exception de certains instruments finanders 
reevalues a ia juste valeur. Les comptes consoiides de Compagnie 
Finandere Tradition SA sont 4tablis conformement aux Normes 
internationales d'information financiere (IFRS). 

The consolidated financial statements have been prepared on 
a historical cost basis, with the exception of certain financial 
instruments revalued at fair value. They have also been prepared 
in accordance with Intemational Financial Reporting Standards 
(IFRS), 



MODIFICATION OES PRINCIPES REGISSANT 
L'ETABLISSEMENT DES COMPTES 
CONSOLIDES 

CHANGES 
IN ACCOUNTING 
POLICIES 

Les principes comptabies appliques lors de ia preparation des 

comptes annuels consoiides sont identiques a ceux en vigueur 
au 31 decembre 2014. 

PRINCIPALES ESTIMATIONS 
ET HYPOTHESES COMPTABLES 

The main accounting policies applied in the preparation of the 
annual consolidated financial statements are identical to those 
in effect at 31 December 2014. 

KEY ACCOUNTING ESTIMATES 
ANOJUDGMENTS 

Lors de I'etablissement des comptes consoiides, ia Direction 
precede a des estimations lors de I'appiication des conventions 
comptabies. En raison des incertitudes inherentes aux activites 
du Groupe, certains S^ments des comptes consoiides ne peuvent 
pas etre evaiues avec precision, et ne peuvent faire i'objet que 
d'une estimation. Ces estimations impliquent des jugements 
fondes sur les dernieres informations fiables disponibles. 

When preparing the consolidated finandal statements. 
Management makes certain assumptions and estimates in 
applying its accounting pohcies. As a result of the uncertainties 
inherent in the Group's activities, some items in the consolidated 
financial statements cannot be measured with precision and 
must therefore be estimated. Estimates involve judgments 
based on the latest reliable information available. 

Les hypotheses clSs relatives a I'avenir et les autres sources 
principales d'incertitude relatives aux estimations .i la-date 
de d6ture, qui presentent un risque important d'entrainer un 
ajustement significatif des montants des actifs et des passifs 
au cours de ia periode sont les suivantes : 

The key estimates and assumptions concerning the future and 
other important sources of uncertainty regarding estimates at 
the balance sheet date that present a significant risk of entailing 
material adjustment to the carrying amounts of assets and 
liabilities within the next financial year are as follows; 

PERTE DE VALEUR DES ECARTS D'ACQUISITION GOODWILL IMPAIRMENT 

Le Groupe effectue des tests de depreciation de ses ecarts 
d'acquisition 4 diaque date debHan, La valeur d'utilite des ecarts 
d'acquisition est appreciee par reference k des fiux de tresorerie 
futurs actualises sur les unites generatrices de tresorerie auxquelles 
les ecarts d'acquisition sont affectes. Les projections de fiux de 
tresorerie futurs sont basees sur des estimations faites par la 
Direction qui estime egalement ie taux d'actualisation k reteiiir 
dans ie caicul de leur valeur actualisee. Le montant total des 
ecarts d'acquisition est de CHF 23 208 000 au31 decembre 20X5, 
contre CHF 23 232 000 au 31 decembre 2014. Des informations 
compiementaires sont donnees en note 8. 

The Group tests goodwill for impairment at each balance sheet 
date. The value in use of goodwill is estimated using discounted 
cash flow projections on the cash-generating units (CGUs) 
to which the goodwill has been allocated. Future cash flow 
projections and the discount rate to be used in calculating their 
present value are based on estimates made by Management. 
Total goodwill at 31 December 2015 was CHF 23,208.000 
(2014: CHF 23,232,000). Additional information is disdosed 
in Note 8. 

IMPOTS DIFFERES ACTIFS DEFERRED TAX ASSETS 

Des impots differes actifs sont enregistres pour les reports fiscaux 
deficitaires dans la mesure oO il est probable de les recuperer k 
un horizon previsible grSce k I'existence de benefices imposables 
futurs sur lesquels ces reports fiscaux deficitaires pourront etre 
imputes. La Direction estime le montant des actifs d'impSts 
differes k comptabiliser sur la base des previsions de benefices 
imposables futurs. Le montant total des impots differes actifs 
relatif aux reports fiscaux defidtaires au 31 decembre 2015 est de 
CHF 14 750 000 contre CHF 10 315 000 au 31 decembre 2014. 
Des informations compiementaires sont donnees en note 5. 

Deferred tax assets are recognised for tax loss carry-forwards 
to the extent that it is probable that taxable profits will be 
available in the foreseeable future against which the temporary 
differences can be utilised. Management estimates the deferred 
tax assets to be recognised on the basis of forecasts of future 
taxable profits. Total deferred tax assets relating to tax losses 
carried forward amounted to CHF 14,750,000 at 31 December 
2015 (2014: CHF 10,315,000). Additional information is 
disclosed in Note 5. 

ENGAGEMENTS ENVERS LE PERSONNEL 

Les obligations du Groupe liees aux regimes k prestations 
definies sont evaluees chaque annee sur la base d'evaluations 
actuarielles. Ce type d'evaiuation implique I'utilisation d'hypotheses 
actuarielles, notamment les taux d'actualisation, les rendements 

EMPLOYEE BENEFITS 

The Group's obligations under defined benefit schemes are 
measured each year on the basis of actuarial valuations. This 
type of valuation implies the use of assumptions the most 
important of which are the discount rate, expected return 



attendus des actifs des regimes, les augmentations futures des 
salaires et des retraites ainsi que les taux de mortahte. En raison 
de leur perspective long terme, ces estimations sont sujettes a 
incertitudes. Les engagements nets des regimes a prestations 
definies sont de CHF 12173 000 au 31 decembre 2015, contre 
CHF 10 050 000 au 31 decembre 2014. Des informations 
compiementaires sont donnees en note 22. 

on plan assets, future salary and benefit increases, and the 
mortality rate. Because of the long-term perspective, these 
estimates involve a degree of uncertainty. Net defined 
benefit obligations were CHF 12,173,000 at 31 December 
2015 (2014: CHF 10,050,000). Additional information is 
disclosed in Note 22, 

PROVISIONS POUR LITIGES LITIGATION 

Des provisions sont constatees pour ies litiges en cours lorsque 
I'issue probable d'une action en justice ou de tout autre litige 
impiiquant Ie Groupe peut etre estimee de maniere fiabie. 
L'ech^ance des sorties de tresorerie relative a ces provisions est 
incertaine car elle depend del'issue des procedures en question. 
Celles-ci ne sont par consequent pas actualis^es car Ieur valeur 
actuelie ne representerait pas une information liable. Le montant 
total des provisions pour litiges au 31 decembre 2015 est de 
CHF 4 571 000 contre CHF 17 223 000 au 31 decembre 2014. 
Des informations compiementaires sont donnees en note 21. 

PRINCIPALES METHODES COMPTABLES 

Provisions are recognised for Utigation in progress when the 
probable outcome of a court case or other litigation involving 
the Group can be estimated reliably. The timing of cash outflows 
relating to these provisions is uncertain, since it will depend 
on the outcome of the relevant cases. They have therefore 
not been discounted since their present value would not be a 
reliable estimate. Provisions forlitigationatSl December 2015 
totalled CHF 4,S71,000 (2014: CHF 17,223,000). Additional 
information is disdosed in Note 21, 

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES 

PERIMETRE DE CONSOLIDATION BASIS OF CONSOLIDATION 

Les comptes consoiides comprennent ceux de Compagnie 
Finandere Tradition SA ainsi que ceux de ses filiaies, coentreprises 
et societes associees (appel€es coUectivement le « Groupe •/.). 
La liste des societes consolidees, ainsi que le pourcentageide 
controie, le pourcentage d'interet et methode de consohdation 
retenue pour chacune de ces societes figurent en note 31. 

The consolidated financial statements include Compagnie 
pinanci^re Tradition SA, its subsidiaries, joint ventures and 
associates ("the Group"). A list of consolidated companies, 
together with the controlling interest, equity interest, and 
method of consolidation for each one, is shown in Note 31. 

REGROUPEMENTS D'ENTREPRISES BUSINESS COMBINATIONS 

L'acquisition d'entreprises est comptabilisee selon la methode de 
i'acquisition. Le cout d'acquisition est mesure en additionnant 
les justes valeurs, a la date d'echange, des actifs remis, des passifs 
encourus ou assumes et des instruments de capitaux propres 
emis par le Groupe en echange du controie de I'entreprise 
acquise. Les frais d'acquisition engages au titre de regroupement 
d'entreprise sont comptabilises en charges. 

The acquisition of companies is accounted for using the purchase 
method. Acquisition cost is measured as the aggregate of the 
fair values, at the date of exchange, of assets given, liabilities 
incurred or assumed, and equity instruments issued by the Group, 
in exchange for control of the acquired company. Acquisition-
related costs in combinations are expensed. 

Les actifs, passifs et passifs eventuels identifiables de i'entreprise 
acquise, qui satisfont aux conditions de comptabilisation, sont 
comptabihses a leur juste valeur a la date d'acquisition. L'ecart 
d'acquisition est comptabilise en tant qu'actif et evalue initialement 
a son coQt, celui-d etant I'excedent du cout d'acquisition sur la 
part d'interet du Groupe dans la juste valeur nette des actifs, 
passifs, et passifs eventuels identifiables ainsi constatee. Si, apres 
reevaiuation, la part d'interSt du Groupe dans la juste valeur 
nette des actifs, passifs et passifs eventuels identifiables excede le 
cout d'acquisition, I'excedent est comptabilise immediatement en 
resultat. AprSs la comptabilisation initiale, les ecarts d'acquisition 
positifs sont evaiues au cofit d'acquisition diminue du cuniul 
des pertes de valeur. 

The assets, liabilities and contingent liabilities of the acquired 
company, which meet the recognition criteria, are recognised 
at fair value on the acquisition date. Goodwill is recognised as 
an asset and is initially measured at cost, which is the excess of 
the cost of the acquisition over the Group's interest in the net 
fair value of the identifiable assets, liabilities and contingent 
liabilities so recognised. If, after revaluation, the Group's interest 
in the net fair value of the identifiable assets, liabilities and 
contingent liabilities exceeds the cost of the acquisition, the 
excess is immediately recognised in profit or loss. After initial 
recognition, goodwill is measured at cost less any accumulated 
impairment losses. 



Les ecarts d'acquisition sur les filiaies sont presentes au b.ilan 
dans les immobilisations incorporelies, Dans le cadre du test 
de depredation effectue annuellement, ces ecarts d'acquisition 
sont alloues k des unites generatrices de tresorerie. Leur 
valeur d'utilite est appreciee par reference k des fiux futurs de 
tresorerie actualises. 

Goodwill on subsidiaries is shown on the balance sheet under 
intangible assets. As part of the annual impairment testing, 
goodwill is allocated to cash-generating units- Its value in use 
is estimated using discounted cash flow projections. 

Les interets non contrSIants dans I'entreprise acquise sont 
evaiues initialement en fonction de leur quote-part de la juste 
valeur des actifs nets acquis. 

Non-controUing interests in the acquired company are initially 
measured on the basis of their proportion of the fair value of 
the net assets acquired. 

METHODES DE CONSOLIDATION CONSOLIDATION METHODS 

Filiaies Subsidiaries 

La methode d'integration globale est appliquee k toutes les 
sodetes dans lesqueiies Compagnie Financiere Tradition SA 
exerce, directement ou indirectement, le contr6Ie sur la gestion 
des affaires. 11 y a contraie lorsque le Groupe est expose k des 
rendements variables resultants de sa partidpation dans la societe 
ou detient des droits sur ces rendements, et s'il peut utiliser 
son pouvoir sur la societe pour influer sur les rendements. Les 
etats financiers des filiaies sont integres aux comptes consoiides 
k partir de la date de prise de contrSle jusqu'a la date od- le 
controie cesse. La part des interets non contrdlants k I'actif 
net des filiaies consolidees et au resultat global de'i'exercice est 
presentee distinctement au bilan et au compte de resultat global 
consohdes meme si cela se traduit par un solde deficitaire pour 
les interets non contrdlants. 

All companies in which Compagnie Financiere Tradition SA 
directly or indirectly holds a controlling interest are fuUy 
consolidated in the financial statements. There is control when 
the Group is exposed, ot has rights, to variable returns from 
its involvement with the company and when it has the ability 

I to affect those returns through its power over the company. 

• The finandal statements of subsidiaries are incorporated in 
the consolidated financia! statements from the date on which 
control is obtained until the date on which control ceases, Non-

,1 controlling interests in the net assets and in the comprehensive 
income of consolidated subsidiaries are identified and presented 
separately in the consolidated balance sheet and statement of 
comprehensive income even if this results in non-controlling 
interest having a deficit balance. 

Coentreprises Joint ventures 

Une coentreprise est un partenariat qui confere au Groupe 
des droits sur i'actif net de la sodete dans laquelle le Groupe 
exerce un controie conjoint avec d'autres actionnaire^.Xe 
Groupe comptabilise ses interSts dans les coentreprises Selon 
la methode de la mise en equivalence. 

A joint venture is a partnership which confers on the Group 
rights to the net assets of the company in which it exercises 
joint control with other shareholders. The Group's interests 
in joint ventures are consoUdated using the equity method. 

Societes associees Associates 

Les soci§tes associees sur lesqueiies Compagnie Financiere 
Tradition SA exerce une influence notable sur les politiques 
financieres et operationnelles mais sans toutefois en avoir 
le contrSle sont integrees seldn la methode de la mise en 
equivalence. Une influence notable est notamment presumee 
lorsqueCompagnie Finandere Tradition SA detient, directement 
ou indirectement, plus de 20 % des droits devote de ces sodetes. 
Les comptes consoiides inciuent la quote-part du Groupe 
dans I'actif net et le resultat des societes associees. Les ecarts 
d'acquisition determines sur les societes associees sont inclus 
dans la vaieur comptable de I'investissement. 

Associates in which Compagnie Financiere Tradition SA has a 
significant but not controlling influence on the financial and 
operating policies are accounted for using the equity method. 
Significant influence is presumed when Compagnie Financiere 
Tradition SA direcdy or indirectly holds over 20% ofthe equity 
voting rights in these companies. The consolidated financial 
statements include the Group's share of the net assets and the 
profit or loss of associates, Goodwill identified on associates is 
included in the carrying amount of the investment. 



ELIMINATION DES OPERATIONS RECIPROQUES ELIMINATION OF INTERCOMPANY TRANSACTIONS 

Lors de Tetablissement des comptes consoiides, les soides et 

transactions significatifs intragroupes ainsi que les gains et 

pertes non realises resultant de transactions intragroupes 

sont elimines. Les gains e t pertes non reaUses resultant de 

transactions avec des sodetes assodees et des sodetes controiees 

conjointement sont elimines ^ hauteur de la participation du 

Groupe dans ces entites. 

When prepar ing the consol idated financia] s t a t emen t s , 

significant balances, transactions and unrealised gains and 

losses between Group companies are eliminated. Unrealised 

gains and losses on transactions with associates and jointly 

controlled companies are eliminated to the extent of the 

Group's interest in these entities. 

TRAITEMENT DES DEVISES ETRANGERES FOREIGN CURRENCY TRANSLATION 

Au sein du Groupe, dont le franc Suisse est la monnaie de 

presentation des comptes, les transactions en devises etrangeres 

sont converties dans la monnaie fonctionneiie de chaque entite, 

au cours de change en vigueur au moment de la transaction, Les 

actifs e t les passifs monetaires libelles en devises etrangeres a la 

fin dela periode sont convertis aux cours de change en vigueur ti 

cette date. Les differences de change resultant de ces operations 

sont constatees au compte de resultat. Les actifs et les passifs 

non monetaires libelles en devises etiang^res e t constates' 

a Ieur cout historique sont convertis au cours de change en 

vigueur au moment de la transaction. Les actifs et les passifs 

non monetaires libelles en devises etrangeres et constates a 

leur juste valeur sont convertis au cours de change en vigueur 

au moment oii la juste valeur est determinee. 

The Group's presentation currency is the Swiss franc. Foreign 

currency transactions are translated into the functional currency 

of each entity of the Group using the exchange rate prevailing 

on the dates of the transactions. Monetary assets and liabilities 

denominated in foreign currencies at the balance sheet date 

are translated at the exchange rate prevailing at that date. 

.Translation difi^erences resulting from such transactions are 

• recognised in the income statement. Non-monetary assets and 

liabilities denominated in foreign currencies and recognised at 

their historic cost are translated at the exchange rate prevaiHng 

on the'date of the transaction- Those recognised at fair value 

are translated at the exchange rate prevailing on the date on 

which fair value is determined. 

Lors de la consolidation, Ies actifs et les passifs des filiaies 

etrangeres exprimes en monnaies etrangeres, incluant les 

ecarts d'acquisition et les hearts d'evaiuation, sont convertis 

en francs suisses aux cours de change en vigueur k la daite 

d'etablissement des comptes. Les produits et charges des fUiales 

etrangeres exprimes en monnaies etrangeres sont convertis en 

francs suisses aux cours de change moyens de I'annee ecoulee-

Les differences de change resultant de ta variation des cours de 

change d'un exerdce sur I'autre, appiiquees a la situation nette des 

filiaies etrangeres exprimee en monnaies etrangeres, ainsi que la 

difference entre le cours moyen de I'annee ecouiee et le cours de 

doture appliquee au resultat des filiaies, sont directement imputees 

aux capitaux propres, sous la rubrique « Ecart de conversion », 

Lors de la cession d'une fihale etrangere, le montant cumuie de 

l'ecart de conversion relatif k cette derniere et impute dans les 

capitaux propres, est constate au compte de resultat. • . 

On consolidation, assets and liabilities of foreign subsidiaries 

denominated in foreign currencies, including goodwill and 

fair value adjustments, are translated into Swiss francs at 

the exchange rate prevailing on the reporting date. Inconne 

and expenses of foreign subsidiaries denominated in foreign 

currencies are translated into Swiss francs at average rates of 

exchange during the year. 

Translation differences resulting from exchange rate fluctuations 

between years, applied to the net position of foreign subsidiaries 

denominated in foreign currendes, and differences between the 

average exchange rate during the year and the year-end exchange 

rate applied to the results of subsidiaries, are charged direcdy to 

equity, under "Currency translation". When a foreign subsidiary 

is sold, the relevant cumulative exchange difference charged to 

equity is recognised in the income statement. 

Les prindpaux cours de change contre le franc suisse utilises 

dans le cadre de la consolidation sont ies suivants :' 

1 Euro • EUR 

1 Livre sterling-GBP 

lOOYenjaponais-JPY 

1 Dollar americain - USD 

The main exchange rates against the Swiss franc used in 

consolidation are shown below; 

2014 

Cours Cours 
de cloture moyen 

Closing rate Average rate 

1,20 

1.54 

^̂ 0,83 

0,99 

1,21 

1,51 

0,87 

0,91 

1 Euro - EUR 

1 Pound sterling - GBP 

100 Japanese yen - JPY 

1 US doiiar - USD 



CHIFFRE D'AFFAIRES REVENUE 

Le chiffre d'affaires est constitue de revenus de courtages et de 
commissions liees aux operations d'intermediation menees par 
les filiaies operationnelles de Compagnie Financiere Tradition 
avec des tiers. Pour Ies transactions k titre d'agent, le chiffre 
d'affaires est presente net des remises et escomptes ainsi 
que des frais verses aux correspondants et est constate des 
la negociation de I'operation. Dans le cadre des activites en 
principal ou le Groupe agit a titre de prindpal pour I'achat et la 
vente simuitanes de titres pour le compte de tiers, les revenus 
de commissions representent la difference entre Ie montant 
de la vente de ces titres et le montant de leur achat et sont 
constates en date de hvraison. 

Revenue consists of brokerage revenues and commissions 
from broking activities conducted by the Group's operating 
subsidiaries with third parties. For transactions in which we 
act as agents, revenue is presented net of rebates, discounts, 
and charges paid to correspondents, and is recognised at the 
time of the transaction. With matched principal activities, 
where the Group acts as principal to simultaneously purchase 
and sell securities for the account of third parties, commission 
revenues represent the difference between the buying and 
selling price of the securities, and are recognised at the time 
of delivery. 

RESULTAT FINANCIER NET NET FINANCIAL RESULT 

Le resultat finander net comprend les interets issus du placement 
de la tresorerie k court terme, les interets payes sur les dettes 
finanderes k court et k long terme, les interets life aiix activites 
de teneur de comptes ainsi que ies plus et moins values sur actifs 
et passifs financiers. Cette rubrique indut egalement les gains et 
pertes de change sur les actifs et passifs finanders. Les charges et 
revenus d'interets sont comptabilises au compte de resultat prorata 
temporis en appiiquant la methode du taux d'interet effectif.' 

IMPOTS SUR LE BENEFICE 

Net finandal result indudes interest from reinvestment of short-
term cash flows, interest paid on short- and long-term finandal 
debts, and interest in respect of account holder activities, as 
well as gains and losses on financial assets and liabiUties. This 
item also includes exchange rate gains and losses on financial 
assets and liabilities. Interest income and expense is recognised 
in the income statement pro rata over the relevant period using 
the effective interest method. 

INCOME TAX 

Cette rubrique comprend I'impot exigible ainsi que i'imp6t 
differe sur le benefice. L'effet fiscal des elements comptabilises 
directement dans les capitaux propres consohdes est enregistre 
dans les capitaux propres consoiides. 

Income tax comprises both current and deferred income tax. 
The tax effect of items directly reported in consolidated equity 
is recognised in consolidated equity. 

L'impfit exigible est le montant des impflts sur le benefice payables 
au titre du benefice imposable de la periode calcule en utilisant 
les taux d'impSt qui ont ete adoptes ou quasi adoptes k la date de 
doture ainsi que les ajustements d'impdts d'armees precedentes. 

Current tax is the income tax payable on taxable income for the 

period, using tax rates enacted, or substantially enacted by the 

balance sheet date, as weO as tax adjustments for previous years. 

Des impdts differes sont constates sur les differences temporelles 
entre la valeur comptable d'un actif ou d'un passif au bilan et sa 
base fiscale. Les impdts differes sont calcuies selon la methode 
du report variable sur la base des taux d'imposition attendus 
lors de la realisation des actifs ou le regiement des passifs. Tout 
changement du taux d'imposition est enregistre au compte de 
resultat sauf s'il est relatif directement a des elements de capitaux 
propres. Des impfits differes sont calcuies et comptabilises sur 
toutes les differences temporelles imposables, i I'exception 
des ecarts d'acquisition non deductibles. Les impots differes 
actifs sont enregistres sur toutes les differences temporelles 
deductibles, des lors qu'il est probable de les recuperer'^ un, 
horizon previsible grace k i'existence de benefices futurs. Dans 
le cas contraire, ils ne sont retenus qu'a hauteur des passifs 
d'impots differes pour une mSme entite fiscale. 

Deferred tax is recognised on temporary differences between 
the carrying amount of a balance sheet asset or Uability and 
its tax base. It is measured using the Uability method on the 
basis of the tax rate expected to apply when the asset is realised 
or the liability is settled. Any change in tax rate is recognised 
ih the income statement, except if it relates directly to items 
in equity. Deferred tax is measured and recognised on all 
taxable temporary differences, except non-deductible goodwill. 
Deferred tax assets are recognised on all deductible temporary 
differences when it is probable that taxable profits will be 
available in the foreseeable future against which the deferred 
tax asset can be utilised. Where this is not the case, they are 

, only carried in the amount of the deferred tax liabilities for 
the same taxable entity. 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES PROPERTY AND EQUIPMENT 

Les immobUisations corporelles sont inscrites au bilan k leur 
valeur d'acquisition, diminuee de I'amortissement cumuie 
et, si necessaire, d'une depreciation pour perte de valeur. 

Items of property and equipment are stated on the balance sheet 
at cost less accumulated depredation and any impairment losses. 



L'amortissement est calcule selon la methode lineaire en fonction 

de leur duree d'utihsation estimee, soit: 

- Agencements et installations : entre 5 et 10 ans, 
- Materiel informatique 

et de telephonie: entre 2 et 5 ans, 
- Autres immobihsations corporelles : enti? 3 et 5 ans. 

Depreciation is accounted for on a straight-line basis over the 

estimated useful life of the asset as follows; 

- Fixtures and fittings: 5 to 10 years 
- Computing and telephone equipment: 2 to 5 years 
- Other property and equipment; 3 to 5 years 

Lorsque des elements d'une meme immobilisation, corporelle 
ont une duree d'utiiisation estimee differente, ils sont constates 
distinctement dans Ies immobilisations corporelles et amortis 
sur leur duree d'utiiisation estimee respective. 

When elements of the same tangible asset have different 
estimated useful lives, they are recognised separately under 
property and equipment and depreciated over their respective 
estimated useful lives. 

Les charges d'entretien et de reparation sont,imputees au 
compte de resultat de I'exercice au cours duquel elies sont 
encourues. Les depenses permettant d'augmenter les avantages 
economiques futurs lies aux immobilisations corporelles sont 
capitahsees et amorties. 

Maintenance and repair expenses are charged to profit or loss 
in the year in which they are incurred. Expenses incurred for 
increasing future economic benefits related to property and 
equipment are capitalised and amortised. 

Lajuste valeur des immobilisations corporelles comptabilisees' 
suite a un regroupement d'entreprises est .determinee sur la 
base de donnees du marche. La vaieur de marche correspondau 
montant qui peut etre obtenu de la vente d'un actif lors d'une 
transaction dans des conditions de concurrence normale entre 
des parties bien informees et consentantes. 

>-f-
The fair value of property and equipment recognised foUovring 
a business combination, is determined on the basis of market 
data. The market value is the amount that could be obtained 
from the sale of an asset under normal competitive market 
conditions between knowledgeable, wiUing parties in an arm's 
length transaction. 

CONTRATS DE LOCATION LEASES 

Un contrat de location est comptabilise en tant que contrat de 
location-financement lorsqu'il transfere au Groupe la quasi-
totalite des risques et des avantages inherents k la propriete.. 
Un contrat de location est dasse en tant que contrat de location 
simple lorsque ce transfert n'a pas lieu. 

Les immobilisations financees par des contrats de location-
financement sont constatees au bilan a la valeur la plus basse 
entre la juste valeur de I'actif loue et ia valeur actualisee des 
loyers minimum dus au debut du contrat de location et amorties, 
en accord avec les principes du Groupe concemant revaluation 
des immobUisations corporelles, sur la duree la pius courte de 
la duree du bail ou de leur duree de vie utile. Les engagements 
qui en decoulent sont presentes dans les dettes financieres. 

Les engagements futurs resultant de contrats de location simple; 
sont comptabUises en charge dans le compte de resultat sur la 
duree du contrat. 

A lease is recognised as a finance lease if it transfers substantially 
al! the risks and rewards incidental to ownership to the Group. 
It is classified as an operating lease if this transfer does not 
take place. 

Fixed assets acquired under finance leases are recognised on the 
balance sheet at the lower of the fair value of the leased asset 
and the present value of the minimum rents payable at the 
start of the lease. They are depreciated over the shorter of the 
term of the lease or the useful life of the assets, in accordance 

: with Group valuation principles for property and equipment. 
Related liabiUties are presented under finandal debts. 

-, Future'habilities arising from operating leases are recognised as 
''••̂ ' ah expense in the income statement over the term of the lease. 

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES INTANGIBLE ASSETS 

Les immobilisations incorporeUes sont inscrites au bilan a leur 
valeur d'acquisition, dirainuees de I'amortissement cumuie et, 
si necessaire, d'une depredation pour perte de valeur. 

L'amortissement est calcule selon ia methode lineaire en 
fonction de leur duree d'utihsation estimee sauf si cette duree 
est indefinie. Les immobihsations incorporelies dont la duree 
d'utiiisation estimee est indefinie font Tobjet d'un test de 
depreciation annuel. 

Intangible assets are stated on the balance sheet at cost less 
accumulated amortisation and any impairment losses. 

Amortisation is accounted for on a straight-line basis over the 
estimated useful life, except where this is indefinite. Intangible 
fixed assets with indefinite useful lives are reviewed annuaUy 
for impairment. 



Les durees d'utiiisation estimees sont les suivantes: Estimated useful lives are as follows: 

- Logidels : entre 3 et 5 ans 

- Relations dienteie; duree contractueile 
- Autres immobiUsations incorporeUes : entre 3 et 5 ans 
- Fonds de commerce : indefinies 
- Ecarts d'acquisition : .indefinies 

- Software: 
- Customer relationships: 
- Other intangible assets: 
- Business assets: 
- GoodwiU: 

3 to 5 years 
duration of the contract 

3 to 5 years 
indefinite 
indefinite 

PERTES DE VALEUR DES ACTIFS NON FINANCIERS 

Les actifs non financiers sont examines k chaque date de bilan 
afin de determiner s'il existe des indices revelant une perte de 
Ieur valeur. Si de tels indices existent, la valeur recouvrable deS 
actifs est estimee. Pour determiner la valeur recouvrable,' le 
Groupe utilise des donnees de marche, et lorsque ces dernieres 
ne sont pas disponibles ou fiables, des techniques d'actualisation 
de flux de tresorerie futurs. 

IMPAIRMENT LOSSES ON NON-FINANCIAL ASSETS 

Non-financial assets are reviewed at each balance sheet date 
to determine whether there is any indication of impairment. 
Should this be the case, the asset's recoverable amount is 
estimated. To determine this amount, the Group uses market 
data or, where this is unavailable or unreliable, discounted 
future cash flow techniques. 

Pour les ecarts d'acquisition et les immobilisations incorporelies a 
duree de vie indefinie, la valeur recouvrable est estimee annuellement 
qu'il y ait un indice revelant une perte de valeur ou non. 

Une perte de valeur est constatee dans le compte de resultat des 
iors que la valeur comptable d'un actif ou de i'unite generatrice 
de tresorerie est superieure k sa valeur recouvrable. La yaleur 
recouvrable d'un actif correspond k la valeur la 'plus eievee 
entre le prix de vente net de I'actif et sa valeur d'utihte. La 
vaieur d'utUite correspond k la valeur actualisee des flux de 
tresorerie futurs susceptibles de decouler d'un actif ou d'une 
unite generatrice de tresorerie. 

Une perte de valeur est comptabilisee pour une unite generatrice 
de tresorerie tout d'abord en reduction de la valeur comptable de 
tout ecart d'acquisition affecte a I'unite generatrice de tresorerie 
(au groupe d'unites) et ensuite, aux autres actifs de I'unite (du 
groupe d'unites) au prorata de la valeur comptable de chaque 
actif dans I'unite fle groupe d'unites). 

Les pertes de valeur comptabiUsees au cours des periodes 
anterieures pour des actifs non financiers, autres que ies ecapts 
d'acquisitions, sont revues annuellement et reprises si necessaire. 

For goodwiU and intangible assets with indefinite useful lives, 
the recoverable amount is estimated annuaUy, regardless of 
whether there is any indication of impairment. 

An impairment loss is recognised in the income statement 
when the carrying amount of an asset or the cash-generating 
unit (CGU) is greater than its recoverable amount. The 
recoverable amount of an asset is the higher of its net seUing 
price and its value in use. The value in use is the present 
value of the future cash flows expected to be derived from 
an asset or CGU. 

An impairment loss is recognised on a CGU, first, to reduce 
the carrying amount of any goodwill aUocated to the CGU (or 
group of units), and then on the other assets in the unit (or 
group of units) pro rata to the carrying amount of each asset 
in the unit (or group of units). 

Impairment losses recognised in a previous period on non-
financial assets, other than goodwiU, are reviewed annually 
and reversed where necessary. 

ACTIFS FINANCIERS FINANCIAL ASSETS 

En cas d'achat ou de vente ordinaire d'actifs finanders, la date 
de transaction est retenue pour la comptabihsation initiale et 
la decomptabiUsation subsequente. 

Les actifs finanders sont dasses en quatre categories distinctes: 

Les actifs financiers evaiues a la juste valeur par Ie resultat 

II s'agit des actifs financiers detenus k des fins de transaction 
et des actifs finanders designes k la juste valeur par le resultat 
lors leur comptabilisation initiale. Ces actifs sont evaiues a la 
juste valeur et Ies ecarts de reevaiuation sont enregistres dans 
ie resultat de ia periode. Les instruments financiers derives font 
partie de cette categorie 4 moins qu'Us soient des instruments 
de couverture designes et efiicaces. 

Regular purchases and sales of financial assets are inltiaUy 

recognised and subsequently derecognised on the trade date. 

Finandal assets are classified in four separate categories: 

Financial assets at fait value through profit or loss 

These are financial assets held for trading and financial 
assets at fair value through profit or loss designated as such 
upon initial recognition. They are measured at fair value and 
changes in fair value are recognised in profit or loss for the 
period. Derivative financial instruments are deemed held for 
trading, except for derivatives that are designated as effective 
hedginginstruments. 



Les pr&ts et creances Loans and receivables 

Ce sont des actifs finanders non derives a paiements determines 
ou determinables qui ne sont pas cotes sur un marche actif. 
Ces actifs sont comptabilises initialement a leur juste valeur 
puis evaiues au coiit amorti en utOisant la methode du taux 
d'interet effectif deduction faite d'eventueUes pertes de valeur. 
Les variations de valeur sont comptabiUsees dans le compte de 
resultat de la periode. Les actifs de cette categorie sont presentes 
dans I'actif courant a I'exception de ceux qui ont une echeance 
superieure a douze mois apres la date de cloture du bilan qui 
sont presentes dans I'actif non courant sous la rubrique « autres 
actifs finanders ». Dans I'actif courant, les prSts et creances 
induent les clients et autres creances et comprennent aussi les 
creances liees aux activites de teneur de comptes et les creances 
Uees aux activites en prindpal. 

Loans and receivables are non-derivative financial assets with 
fixed or determinable payments that are not quoted in an active 
market. These assets are initially recognised at fair value then 
measured at amortised cost using the effective interest method, 
less any impairment losses. Changes in value are recognised in 
the income statement for the period. Assets in this class are 
presented in current assets, except those with maturities of more 
than twelve months after the reporting date, which are carried 
in non-current assets under "Other finandal assets". In current 
assets, loans and receivables indude trade and other receivables 
as well as receivables related to account holder activities and 
receivables related to matched principal activities. 

Les actifs financiers detenus jusqu'a leur echeance Held-to-maturity financial assets 

Ce sont les actifs financiers non derives, assortis de paiements 
fixes ou determinables et d'une echeance fixee, que le Groupe 
a i'intention manifeste et la capacite de conserver jusqu'a leur 
echeance. Ces actifs sont comptabiUses k un coflt amorti integrant 
les primes et decotes ainsi que ies eiemeiits accessoires comme 
les frais d'acquisition. ; 

Held-to-maturity investments are non-derivative financial 
; assets with fixed or determinable payments and fixed maturity, 

• that the Group has the positive intention and ability to hold to 
maturity. They are carried at amortised cost including premiums, 

discounts, and other elements such as acquisition costs. 

Les actifs disponibles a la vente Available-for-sale assets 

Ce sont les actifs finanders non derives qui sont designes comme 
etant disponibles a la vente ou ne sont pas classes dans les trois 
categories precedentes. Les actifs finanders disponibles a ia vente 
sont evaiues a la juste valeur. Par exception, les instruments 
finanders pour les quejs .un^prix. denegociati on sur un marche 
Uquide n'est pas disponibie, et dont la juste valeur ne peut 
etre etablie de maniere fiabie, sont maintenus k leur prix de 
revient, qui comprend le cout de transaction apres deduction 
d'eventueiles pertes de valeurs. Les gains ou pertes causes par la 
variation de la juste valeur des actifs disponibles a ia vente sont 
comptabilises directement dans les capitaux propres. Lorsque 
les actifs en question sont vendus, encaisses ou transferes, 
les gains ou pertes qui avaient ete constates dans les capitaux 
propres sont enregistres au compte de resultat. 

These are non-derivative financiai assets that are designated 
as available for sale or are not classified under any of the above 
three categories. Available-for-sale finandal assets are measured 
at fair value. By way of exception, financial instruments for 

.whichjjup_te_djnar_ket_pxic_es_are_notavaUable_andio_r_whichjthe.. 
fair value cannot be reliably estabUshed, are held at cost, which 
includes transaction costs after deduction of any impairment 
losses. Gains and losses arising from changes in the fair value 
of available-for-sale assets are recognised directly in equity. 
When these assets are sold, received or transferred, gains or 
losses that were recognised in equity are recognised in the 
income statement. 

Juste valeur Fair value 

La juste valeur des actifs financiers qui sont traites sur un 
marche actif est determinee par reference au cours acheteur 
a la date d'evaiuation. Si un marche actif n'est pas disponibie, 
la juste valeur est estimee par I'appiication d'une technique 
de valorisation appropriee. De teUes techniques comprennent 
I'utilisation de transactions recentes, de la jUste valeur actueUe 
d'un autre instrument identique en substance, I'analyse des flux 
de tresorerie actualises ou les modeies de valorisation des options. 

The fair value of financial assets traded on an active market is 
determined by reference to the bid price on the valuation date. If 
there is no observable active market, fair value is estimated using 
an appropriate valuation technique. Such techniques indude the 
u3e of recent transactions, reference to the current fair value 
of another substantiaUy identical instrument, discounted cash 
flow analysis and option pridng models. 



ACTIVITES DE TENEUR DE COMPTES ACCOUNT HOLDER ACTIVITIES 

Certaines societes du Groupe exercent une activite de teneur de 
comptes au cours de laqueUe elies resolvent des depfits de ia:p£ii't. 
de leur dienteie, qu'elles deposent k leur tour aupres d'organismes 
de compensation afin d'assurer la borme fin des operations menees 
par leur clientele. Par aiUeurs, dans le cadre de leurs activites de 
courtage en Ugne sur operations de change, certaines sodetes du 
Groupe ref oivent des depots de la part de leurs dients, qu'elles 
deposent k leur tour aupres de leurs banques compensatrices. Les 
creances et dettes Uees a cette activite sont presentees au bilan 
k I'actif dans ia rubrique CUents et autres creances et au passif 
dans la rubrique Fournisseurs et autres creanders. 

Some Group companies act as account holders, receiving deposits 
from their customers which in turnthey deposit with dearing 
houses for the settiement of customer trades. Moreover, in 
connection with their onUne broking activities in forex trading, 
some Group companies receive deposits from customers, which 
in turn they deposit with their clearing banks. Receivables 
and payables in respect of these activities are carried on the 
balance sheet under "Trade and other receivables" or "Trade 
and other payables". 

ACTIVITES EN PRINCIPAL MATCHED PRINCIPAL ACTIVITIES 

Certaines societes du Groupe agissent i_titre de principal dans 
I'achat et la vente simuitanes de titres pour le compte de tiers. 
Ces transactions sont deboudees lorsque les deux operations 
de la transaction sont regiees ; le regiement effectue d'une 
part et la livraison des titres d'autre part (deiai technique de 
regiement - Uvraison). ' ; 

Some Group companies act as principal in the simultaneous 
purchase and sale of securities for the account of third parties, 
Such trades are completed when both sides of the deal are 
settled, namely once payment is made and the securities are 
delivered (matched trades). 

Afin de refieter la substance de ces transactions, ces dernieres 
sont constatees k la date de Uvraison. Les montants k recevoir et 
k payer aux contreparties decoulant des transactions en cours de 
Uvraison ayant depasse le deiai de Uvraison prevu sont presentes 
au bilan en valeur brute a I'actif dans la rubrique CUents et autres. 
creances et au passif dans la rubrique Fournisseurs et autres • 
creanders. Les montants a recevoir et k payer aux contreparties 
pour les transactions dont la Uvraison est prevue dans le cadre 
normal des affaires sont presentes en note 28. 

In order to reflect the substance of these transactions, they are 
; recognised at the time of delivery. Counterparty receivables and 

payables arising on current transactions that have gone beyond 
the expected settlement date are carried gross on the balance 
sheet under "Trade and other receivables" or "Trade and other 

'̂  payables". Counterparty receivables and payables for matched 
principal transactions expected to be settled in the normal 
course of trading are disdosed In Note 28. 

PERTES DE VALEUR DES ACTIFS FINANCIERS IMPAIRMENT OE FIN AN ClAL ASSETS 

A chaque date de clSture, le Groupe apprede s'il existe une 
indication objective de depreciation d'un actif financier ou d'un 
groupe d'actifs financiers. 

At each balance sheet date, the Group assesses whether there is 
any objective evidence that a finandal asset orgroup of finandal 
assets is or are impaired. 

Actifs financiers detenus )usqu*a leur echeance Held-to-maturity investments 

S'il existe des indications objectives d'une perte de valeur sur 
les prets et creances ou sur des placements detenus jusqu'a 
recheance comptabilises au cout amorti, le montant de la perte 
est egal k la difference entre la vaieur comptable de I'actif et la 
vaieur actualisee des flux de tresorerie futurs estimes actualisee 
au taux d'interet effectif calcule lors de la comptabilisation 
initiale. La valeur comptable de I'actif est reduite via I'utilisation 
d'un compte de correction de valeur. Le montant de la perte est 
comptabilise au compte de resultat. 

Si le montant de la perte de valeur diminue au cours d'une 
periode ulterieure, et si cette diitunution peut etre objectiveinent 
liee a un evenement survenant apr&s la comptabihsation de ia 
depreciation, la perte de valeur comptabilisee precedemment 
est reprise par I'ajustement d'un compte de correction de valeur. 
Le montant de la reprise est limite k la valeur du coftt amorti 
de I'actif a la date de la reprise. Le montant de la reprise est 
comptabilise au compte de resultat. 

If there is objective evidence that an impairment loss has 
been incurred on loans and receivables or on held-to-maturity 
investments accounted for at amortised cost, the loss is measured 
as the difference between the asset's carrying amount and the 
present value of estimated future cash flows discounted at the 
financiai asset's original effective interest rate calculated at 
initial recognition. The carrying amount of the asset is reduced 

, through use of an allowance account. The loss is recognised in 
the income statement. 

If, in a subsequent period, the impairment loss decreases and 
the decrease can be related objectively to an event occurring 

• 'after the impairment was recognised, the previously recognised 
impairment loss is reversed by adjusting an allowance account. 
The reversal is limited to the value of the amortised cost of the 
asset at the date the impairment is reversed and is recognised 
in the income statement. 



Actifs finanders disponibles a la vente Available-for-sale financial assets 

S'il existe des indications objectives d'une perte de valeur sur 
des actifs financiers disponibles a la vente, le montant de la 
perte, egal k la difference entre ie cout d'acquisition (net de 
tout remboursement en prindpal et de tout amortissement) 
et la juste valeur actueUe diminuee de toute perte de valeur 
prealablement comptabilises en resultat, est sorti des capitaux 
propres et comptabUise en resultat. Pour ies instruments de 
capitaux propres, une baisse significative ouprolongee de la juste 
vaieur de i'instrument en-dessous de son cout d'acquisition est 
consideree comme une indication objective d'une perte de valeur. 

If there is objective evidence that an impairment loss has been 
incurred on financial assets avaUable for saie, the amount of 
the toss, equal to the difference between the acquisition cost 
(net of any principal repayment and amortisation) and current 
fair value, less any impairment loss on that financial asset 
previously recognised in profit or loss, is removed from equity and 
recognised in profit or loss. For equity instruments, a significant 
or prolonged decline in the fair value of the instrument below 
its acquisition cost is considered to be objective evidence of 
an impairment loss. 

Les pertes de valeur comptabilisees en resultat pour un 
investissement dans un instrument decapitauxprbpres dasse 
comme disponibie a la vente ne sont pas reprises en resultat. 

Impairment tosses recognised in profit or loss for an investment 
in an equity instrument classified as available for sale are not 
reversed through profit or loss. 

Les reprises de pertes de valeur sur les instruments d'emprunt 
dasses comme disponibles a la vente sont comptabilisees en 
resultat si l'augmentation de la juste valeur est objectivement 
reliee a un evenement survenant aprSs la comptabilisation en 
resultat de la perte de valeur. 

Reversals of impairment losses on debt instruments classified as 
available for saie are recognised in profit or loss if the increase 
in fair value is objectively related to an event occurring after 
the impairment loss was recognised in profit or loss. 

INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES DERIVATIVE FINANCUL INSTRUMENTS 

Le Groupe utilise de fa^on ponctueUe des instruments finanders 
derives prindpalement pour gerer les risques de change auxqueis 
il est confronte dans le cadre de ses operations, Ces instruments 
finanders derives consistent principaiement en des contrats de 
change a terme et options sur devises. 

The Group uses derivative financial instruments on a specific 
and generally marginal basis, mainly to manage currency risks 
arising during the course of its activities. These instruments 
mostly consist of forward exchange contracts and currency 
options. 

Les instruments finanders sont initialement constates k leur coflt 
d'acquisition. Par la suite, tous Ies instruments finanders derives 
sont valorises k leur juste valeur, soit la valeur de marche pour les 
instruments cotes en bourse soit une estimation selon des modeies 
de valorisation couramment utilises pour les instruments iion 
cotes, Les variations de juste valeur des instruments financiers 
derives qui ne sont pas quaUfies d'instruments de couverture 
sont comptabilisees au compte de resultat. 

Financial instruments are initiaUy recognised at their acquisition 
cost and are subsequently measured at fair value, either at the 
quoted market price for Usted instruments or on the basis of 
generally accepted valuation models for unlisted instruments. 
Changes in the fair value of derivative financia! instruments 
that do not qualify as hedging instruments are recognised in 
the income statement. 

COMPTABILITE DE COUVERTURE HEDGE ACCOUNTING 

Couvertures des flux de tresorerie Cash flow hedges 

Afin de reduire le risque de taux d'interet, le Groupe utilise de 
maniere ponctueUe des swaps de taux d'interets pour convertir 
certaines dettes bancaires a taux variables en dettes a taux fixe. 
Le Groupe les designe comme des couvertures de risque de taux 
d'interets sur flux de tresorerie. Au debut de la transaction, le Groupe 
documente la relation entre les instruments de couverture et les 
positions couvertes ainsi que I'objectif et la strategie de gestion 
du risque qui ont conduit a ces operations de couverture. En 
particulier, b documentation indut I'identjfication de I'instrument 
de couverture, la position couverte, ia nature du risque couvert et 
la maniere dont le Groupe evaluera I'efficadte de I'instrument de 
couverture. De telies operations de couverture sont presumees 
efre hautement efficaces pour couvrir les variations de flux de 
tresorerie et le Groupe les evalue a intervaUes reguUers afin de 
mesurer leur efficacite reelie durant la periode de couverture. 

In order to reduce interest rate risk, the Group uses interest 
. rate swaps on a selective basis to convert variable-rate bank 
; borrowings into fixed-rate borrowings. These swaps are designated 
as cash flow hedges. At the inception of a hedging transaction, 
the Group documents the relationship between the hedged item 
and the hedging instrument together with its risk management 
objective and the strategy underlying the proposed transaction. 
In particular, the documentation includes identification of the 
hedging instrument, the hedged position, the nature of the 
risk being hedged and the way in which the Group wiU test the 
effectiveness ofthe hedging instrument. Hedges are expected 
to be highly effective in offsetting changes in cash flows and 
the Group regularly tests their effectiveness throughout the 
life of the hedge. 



La part efficace des gains ou pertes sur les instruments de 
couverture designee et qualifiant comme tel est comptabiUsee 
dans les capitaux propres tandis que la part inefficace est 
comptabilisee immediatement au compte de resultat. 

Les montants accunnules dans les capitaux propres sont 
transferes dans le compte de resultat de la ou des periode(s) 
au cours desqueiles la transaction prevue couverte affecte ie 
compte de resultat. • \ 

The effective portion of gains or losses on financial instruments 
that are designated and qualify as hedging instruments is 
recognised in equity, while the ineffective portion is recognised 
directly in the income statement. 

Any cumulative gains and losses that have been recognised in 
equity are carried to the income statement in the same period 
or periods during which the hedging transaction affects profit 
or loss. 

AUTRES ACTIFS COURANTS OTHER CURRENT ASSETS 

Les autres actifs courants comprennent principaiement les 
charges payees d'avance imputables au prochain exercice. 

Other current assets mainly consist of prepayments related to 
the next financial year. 

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE CASH AND CASH EQUIVALENTS 

La tresorerie se compose de la caisse et des depBts bancaires 
a vue alors que les equivalents de tresorerie regroupent les 
depots bancaires k court terme et les placements monetaires. 
a court terme dont I'echearice, ipartir de la date d'acquisition, 
est egale ou inferieure k trois mois. Les'placements'inpnetaires 
k court terme sont constitues d'instruments,de tresorerie 
negociables a court terme tels que les titres d'Etat ou des 
fonds d'investissement monetaires. Ceux-ci sont valorises k 
leur juste valeur. Les gains et les pertes sur ces titres, realises 
et non realises, sont comptabilises directement au compte de 
resultat. Les decouverts bancaires sont presentes avec les dettes 
bancaires a court terme. 

Cash consists of cash in hand and sight deposits held with 
banks; cash equivalents are short-term bank deposits and 
short-term money market investments with maturities of 
thtee months or less from the date of acquisition. Short-term 

' money market investments are made up of short-term cash 
products such as government securities and money market 
funds. They are carried at fair value. All realised and unrealised 
profits and losses on these securities are recognised directly 
in the income statement. Bank overdrafts are included with 
short-term bank borrowings. 

Les decouverts bancaires remboursables sur demande sont 
indus dans la tresorerie et equivalents de tresorerie dans le 
cadre du tableau des flux de tresorerie. 

Bank overdrafts payable on demand are induded in cash and 
cash equivalents for the purpose of the cash flow statement. 

ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE ASSETS HELD FOR SALE 

Les actifs ou les groupes d'actifs a ceder sont presentes comme 
detenus en vue de la vente lorsque leur valeur comptable est 
recouvree principaiement par ie biais d'une transaction de 
vente plut6t que par I'utilisation continue. Cette condition est 
consideree comme remplie uniquement lorsque la cession est 
tres probable et que ies actifs ou les groupes d'actifs k ceder sont 
disponibles en vue de ia vente immediate dans leur etat actud. 
La Direction doit s'gtre engagee k la vente, ce qui doit permettre 
de comptabiliser la finalisation de la cession dans l'ar\nee suivant 
la date de classification des actifs dans cette categorie, • 

Les actifs ou les groupes d'actifs detenus en vue de la vente sont 
evaiues k la valeur la plus basse entre leur valeur comptable et 
leur juste valeur diminuee des coHts de cession. 

Assets or disposal groups are classified as held for sale if 
their carrying amount is recovered principally through a sale 
transaction rather than through continuing use. For this to 
be the case the sale must be highly probable and the assets 
or disposal groups must be available for immediate sale in 
their present condition. Management must be committed to 
selling the asset, and the sale should be expected to qualify 
for recognition aS a completed sale within one year from the 
date of classification. 

Assets or disposal groups classified as held for sale are measured 
at the lower of their carrying amount and fair value less costs 
to sell. 

Une perte de valeur est comptabilisee sur les actifs ou les groupes 
d'actifs detenus en vue de la vente tout d'abord en reduction de la 
valeur comptable de tout ecart d'acquisition existant et ensuite, 
aux autres actifs au prorata de la valeur comptable de chaque actif. 

An impairment loss on assets or disposal groups held for sale is 
recognised first to reduce the carrying amount of any goodwiU 
and then to reduce the other assets pro rata to the carrying 
amount of each asset. 



CAPITAUX PROPRES 

Toutes les actions emises sont des actions au porteur et sont 
presentees dans les capitaux propres. 

Les actions propres sont enregistrees au bUan a leur valeur 
d'acquisition et portees en diminution des capitaux propres 
consoiides. Lors de cessions ulterieures, la plus ou moins-value 
n'a pas d'effet sur le resultat mais est enregistree comme apport 
ou reduction aux reserves provenant de primes d'emission,' 

PASSIFS FINANCIERS 

SHAREHOLDERS' EQUITY 

All shares issued are bearer shares and are presented in equity. 

Treasury shares are recognised on the balance sheet at their 
acquisition cost and presented as a deduction from consolidated 
equity. In the case of subsequent disposals, gains or losses have 
no effect on profit or loss but are recognised as an addition to 
or reduction in share premium reserves. 

FINANCIAL LIABILITIES 

Passifs financiers portant interets 

Les dettes financieres k court et k long terme portant interets 
sont indues dans cette categorie et sont initialement constates 
a Ieur juste valeur diminuee des couts de transactions associes. 
Par la suite, les dettes finanderes a court et k long terme sont 
vaiorisees au coflt amorti en utilisant la methode du taux d'interet 
effectif ou toute difference entre ce montant et Ie montant k 
recheance est constatee dans ie compte de resultat en fonction 
de la duree de la dette, Les dettes financieres k court terme sont 
exigibles ou renouvelables dans un deiai d'un an rpaximum. • 

Passifs financiers ne portant pas interets 

Cette categorie comprend les fournisseurs et autres creanders qui 

sont exigibles dans un deiai i'un an maximum. Les fournisseurs 

et autres creanciers sont initialement constates a leur juste 

valeur et sont ensuite evaiues au cout amorti en utflisant la 

methode du taux d'interet effectif. 

Les passifs finanders eval«es a la juste valeur par le resultat 

II s'agit des passifs financiers detenus a des fins de transaction 
et des passifs financiers designes a la juste valeur par le resultat 
lors leur comptabihsation initiate, Ces passifs sont evaiues a ia 
juste valeuret les ecarts de reevaiuation sont enregistres dans 
le resultat de la periode. Les instruihents finanders derives font 
partie de cette categorie a moins qu'ils ne soient des instruments 
de couverture designes et efficaces. 

Juste valenr 

Interest-bearing financial liabilities 

Interest-bearing short- and long-term financial debts are 
included in this category and are recognised initiaUy at fair 
value less attributable transaction costs. Subsequentiy, they 
are measured at amortised cost using the effective interest 
method and any difference between this amount and the 
maturity amount is recognised in the income statement over 
the period of the debt. Short-term financial debts are payable 
or renewable within one year, 

Non-interest-bearing financial liabilities 

This category comprises trade and other payables that are due 

within one year. Trade and other payables are recognised at 

inception at fair value and subsequendy measured at amortised 

cost using the effective interest method. 

Finandal liabilities at fair value through profit or loss 

These are financial liabilities held for trading and financial 
liabilities designated at fair value through profit or loss upon 
initial recognition. These liabilities are measured at fair value 
and changes in fair value are recognised in profit or loss for the 
period. Derivative financial instruments are deemed held for 
trading, except for derivatives that are designated as effective 
hedging instruments. 

Fair value 

La juste valeur des passifs financiers qui sont traites sur un 
marche actif est determinee par reference au cours vendeur a 
la date d'evaiuation. Si un marche actif n'est pas disponibie, la 
juste valeur est estimee par I'appiication d'une technique de 
valorisation appropriee. De telies techniques comprennent 
I'utiUsation de transactions fecentes, de la juste valeur actuelie 
d'un autre instrument identique en substance, I'analyse des flux 
de tresorerie actualises ou les modeies de valorisation des options. 

The fair value of finanda! liabiUties traded on an active market is 
determined by reference to the selling price on the valuation date. 
If there is no observable active market, fair value is estimated 
using an appropriate valuation technique. Such techniques indude 
the use of recent transactions, reference to the current fair value 
of another substantially identical instrument, discounted cash 
flow analysis and option-pricing models. 



Provisions Provisions 

Une provision est constatee lorsque le Groupe a une obUgation 
juridique ou implidte resultant d'evenements passes au titre de 
laquelle il est probable qu'une sortie de ressources representatiyes 
d'avantages economiques sera necessaire pour eteindre I'obligatibh, 
et le montant de I'obiigation peut etre estime de maniere fiabie. 
Lorsque l'effet de la valeur temps de I'argent est significatif, le 
montant de la provision correspond k la valeur actualisee des 
depenses attendues que I'on pense necessaires poureteindre 
I'obiigation, estimee en utiUsant un taux d'actualisation avant 
imp6ts refletant les appreciations actuelles par le marche de la 
valeur temps de i'argent et des risques spedfiques k ce passif. 

A provision is recognised when the Group has a legal or constructive 
obligation as a result of past events and it is probable that an 

;. outflow of resources representing economic benefits will be 
• required to settle the obligation, and the amount has been 

reliably estimated. Where the effect of the time value of money 
is material, the amount of the provision is the present value of 
expenditures expected to be required to settle the obligation, 
estimated using a pre-tax discount rate that reflects current 
market assessments ofthe time value of money and those risks 
specific to the liability. 

PRODUITS DIFFERES DEFERRED INCOME 

Les produits differes comprennent Ies produits encaisses d'avance 

afferents aux prochains exercices. 
Deferred income comprises income received in advance relating 
to future financial years. 

ENGAGEMENTS ENVERS LE PERSONNEL 

Selon les pays ou le Groupe est implante et en fonction des 
reglementations en vigueur localement en matiere de prestations 
de retraite, il a ete mis en place des regimes de retraite a 
cotisations ou a prestations definies, 

Les regimes k cotisations definies donnent lieu k des versements 
par les employes e t par les sodetes du Groupe aupres d'organismes 
habilites a gerer de tels fonds de retraite. Les versements par des 
sodetes du Groupe sont constates dans le compte de resultat 
dans I'exercice au cours duquel Us sont exigibles. 

Les obligations du Groupe Iiees aux regimes k prestations 
definies sont evaluees chaque annee, en valeur actuarielle, 
par des experts independants selon ia methode des unites 
de credit projetees, Les hypotheses actuarielles utilisees pour 
determiner les engagements varient selon ie pays dans lequel 
le regime est situe. 

EMPLOYEE BENEFITS 

The Group operates both defined benefit and defined contribution 

plans, depending on the countries in which they are established 

and in accordance with local regulations on rethement benefit 

, schemes. 

Defined contribution plans are those in which employees and 

Group companies pay contributions to an entity authorised 
•, to manage retirement funds. Payments by Group companies 

/'o are recognised in the income statement in the period in which 

they are due. 

The present value of the Group's defined benefit obligations is 
measured each year by qualified independent actuaries using 
the projected unit credit method. The actuarial assumptions 
used to determine obligations vary according to the country 
in which the plan operates. 

Les ecarts actuariels resuitent prindpalement des modificatioris ties 
hj'potheses k long terme (taux d'actualisation, taux d'augmentation 
des salaires, etc) et de la difference entre les hypotheses prises 
et Vevolution reelie des regimes- Ceux-ci sont enregistres 
integralement dans les autres elements du resultat global. 

La charge des prestations comptabilisee au compte de resultat 
comprend le coflt des services rendus au cours de I'exercice ainsi 
que les interets nets sur les engagements nets des regimes k 
prestations definies. 

Actuarial gains and losses arise mainly from changes in long-term 
actuarial assumptions (discount rates, increased services costs, 
etc.) and the effects of differences between previous actuarial 
assumptions and what has actually occurred. All such gains 
and losses are recognised under other comprehensive income. 

Benefit costs charged to profit or loss include current service 
cost and net interest on net liabilities of defined benefit 
schemes. 

Les autres engagements de retraites, tels que les indemnites de 
departs, font egalement I'objet d'une evaluation actuarielle sdon 
la methode des unites de credit projetees et sont integralement 
provisionnes. 

Other post-employment commitments, such as retirement 
allowances, are also determined by actuarial valuation using 

. the projected unit credit method and are fully provisioned. 



PAIEMENTS FONDES SUR DES ACTIONS SHARE-BASED PAYMENTS 

Des options de souscription d'actions sont octroyees aux membres 
de la Direction Generaie et cadres superieurs leur conferant ainsi le 
droit de recevoir des actions au terme de la periode d'acquisition des 
droits. L'octroi et Ies conditions de partidpation des collaborateurs 
sont definis parte Conseil d'administration. Lors de I'exercice de 
leurs options de souscription, de nouvelies actions sont creees 
par I'utilisation du capital conditionnel (cf, note 19). '• 

Share options are granted to members of the Executive Board 
and senior management entitling them to receive shares at 
the end of the vesting period. The granting of options and 
conditions for employee participation are defined by the Board 
of Directors. 'When options are exercised, new shares are created 
using conditional capital (Note 19}. 

La juste valeur des options de souscription consenties est 
reconnue en tant que charge de persormel avec, en contrepartie, 
une augmentation des capitaux propres. La juste valeur est 
determinee k la date d'attribution des options de souscription 
et amortie sur laperiode d'acquisition des droits. La juste valeur 
des options de souscription octroyees est determinee par un 
expert independant en recourant a un modeie de valorisation 
prenant en compte les caractenstiques et conditions generales 
d'acquisition des droits prevalant a cette date. 

A chaque date de cl6ture, le Groupe revise ses e'stimatioris 
dunombre d'options sur actions qui seront exercees daris Un ' 
futur proche. L'impact de cette revision est comptabilise aii' 
compte de resultat avec un ajustement correspondant dans 
les capitaux propres. 

The fair value of options granted is recognised as a staff cost 
with a corresponding increase in equity. Fair value is determined 
at the grant date and amortised over the vesting period. It is 
determined by an independent expert using a valuation method, 
taking into account the general vesting characteristics and 
conditions prevailing at that date. 

At each balance sheet date, the Group revises its estimates of 
the number of share options that wiU be exercised in the near 
future. The impact of this revision is recognised in the income 
statement with a corresponding adjustment in equity. 

Lors de I'exercice d'options de souscription, la valeur des 
instruments est transferee de la reserve pour options de 
souscription d'actions au compte de prime d'emission. 

At each exercise of share options, the value ofthe instruments 

is transferred from the share options reserve to the share 

premium account, 

ACTIFS ET PASSIFS EVENTUELS CONTINGENT ASSETS AND LIABILITIES 

Les actifs et passifs eventuels resultant d'evenements passes 
et dont I'existence ne sera confirmee que par la survenance, ou 
non, d'un ouplusieurs evenements futurs incertains qui ne sont 
pas totaiement sous le contrfile du Groupe sont presentes en 
note aux etats financiers. 

Contingent assets and liabilities arising from past events 
whose existence wiU be confirmed only by the occurrence, or 
non-occurrence, of one or more uncertain future events not 
wholly within the Group's control, are disclosed in the notes 
to the financiai statements. 

EVENEMENTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE EVENTS AFTER THE BALANCE SHEET DATE 

Les evenements posterieurs a la date de cloture sont ies 

evenements qui se produisent entre la date de cloture et la date 
d'approbation des comptes consoiides. 

Events after the balance sheet date are events that occur 
between the balance sheet date and the approval date of the 
financia! statements. 

La valeur des actifs et passifs a ia date du bilan est ajustee afin 
de refleter Ies evenements posterieurs a la date de d6ture qui 
contribuent k confirmer des situations qui existaient a la date 
de doture. Les evenements posterieurs a la date de cloture qlii 
indiquent des situations apparues posterieurement i la date 
de cloture sont presentes en note aux comptes consoiides 
lorsque significatifs. 

Ihe value of assets and liabiUties at the balance sheet date is 
adjusted to reflect events after the balance sheet date that help 
confirm situations that existed at the reporting date. Material 
post-balance sheet events that are indicative of conditions that 
arose after the balance sheet date are disclosed in the notes to 
the financial statements. 



NOUVELLES NORMES ET INTERPRETATIONS NEW STANDARDS AND INTERPRETATIONS 

Le Conseil des standards comptabies intemationaux (lASB) 

a publie certaines normes et amendements de norme dont la 

date d'entree en vigueur pour ie Groupe est posterieure a la 

date des comptes consoiides. Ceux-ci n'ont pas ete appliques 

par anticipation pour la preparation des comptes consoiides 

au 31 decembre 2015. 

The Intemational Accoimting Standards Board (lASB) published 

a numher of standards and amendments which wiU take effect 

within the Group after the balance sheet date: These were not 

early adopted for the consolidated financial statements at 31 

December 2015, 

Norme 
Standard 

IFRS 9 
IFRSS 

IFRS 11 (amendement) 
IFRS 11 (amendment) 

IFRS 14 
IFRS 14 

IFRS 15 
IFRS 15 

IAS 1 (amendement) 
IAS 1 (amendment) 

Nom 
Name 

Instruments financiers 
Financial instruments •'; 

Comp tab Uisa tion des acquisitions d'interets dans une entreprise commune 
Accounting for Acquisitions of Interests in Joint Operations 

Comptes de report reglementaires 
Regulatory Deferral Accounts 

Produits des activites ordinaires tires des contrats condus avec des clients 
Revenue from Contracts with Customers 

Presentation des etats finanders - Initiative Informations k foumir 
Presentation of Financial Statements - Disclosure Initiative 

IAS 16 et IAS 38 (amendements) Clarification sur les modes d'amortissement acceptables 
IAS 16 and IAS 38 (amendments) Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation 

IAS 16 et IAS 41 (amendements) Agriculture: Plantes productrices 
IAS 16 and IAS 41 (amendments) Agriculture; Bearer Plants 

Entree en vigueur 
Effective date 

1" janvier 2018 
1 January 2018 

1" janvier 2016 
1 January 2016 

l " j a n w r 2 0 1 6 
lJanuary2016 

1" janvier 2018 
1 January 2018 

1"'janvier 2016 
1 January 2016 

1" Janvier 2016 
1 January 2016 

1" janvier 2016 
1 January 2016 

IFRS10,lFRS12etL\S26 
(amendements) 
IFRS 10,3FRS12 and IAS 28 
(amendments) 

Exemption de consolidation applicable aux entires d'investissement 
Exemption from Consolidation for Investment Entities 

l"janvier2016 
1 January 2016 

IAS 27 (amendement) . Utilisation de la methode de la mise en equivaJence dans les etats financiers individuels 1" Janvier 2016 
lAS 27 (amendment) Equitj'Method in Separate Financial Statements 1 January 2016 

Ameliorations annueiles 
(2012-2014) des IFRS 
Annual improvements to IFRSs 
(2012-2014 Cyde) 

AmeUorations annueiles (2012-2014) des IFRS 
Annual Improvements to IFRSs ,(2012-2014 Cyde) 

1" janvier 2016 
1 January 2016 

Le Groupe prevoit que l'adoption de ces normes et amendements 

n'aura pas d'impact significatif sur les comptes consoiides du 

Groupe lors de la premiere appUcation. 

L'adoption de la norme IFRS 9 entrainera une modification de ia 

presentation des instruments finanders sans impact significatif 

sur leur evaluation, 

1 . SECTEURS OPERATIONNELS 

The Group does not expect the initial application of these 

standards and amendments to have any significant impact on 

the consolidated financial statements, 

The adoption of IFRS 9 will entail a change in the way jinandai 

instruments are presented, but will have no significant impact 

of their valuation, 

1 . OPERATING SEGMENTS 

La pres en ration des secteurs operationneis du Groupe re'flete 

I'information foumie a I'inteme au President executif du Conseil 

d'administration qui est Ie principal deddeur operationnel, 

Celui-ci analyse Ies rappor ts de gestion afin d'evaluer les 

performances et d'aUouer les ressources aux differents secteurs 

operationneis. 

The presentation of the Group's operating segments reflects 

information provided internally to the Executive Chairman 

of the Board of Directors, who is the chief operating decision

maker. He analyses the management reports in order to assess 

performances and allocate resources to the various operating 

segments. 



La structure d'organisation interne et de gestion du Groupe 
est fondee sur une approche geographique avec trois zones 
geographiques retenues pour son information de gestion, 
comprenant des produits et services globaiement similaires, 
Les secteurs k presenter ainsi retenus sont : I'Europe, les 
Ameriques et I'Asie-Padfique. L'approche geographique repose 
prindpalement sur la locaUsation des bureaux et des equipes! . 

The Group's internal organisation and management structure 
are based on a geographical approach. Management information 
is grouped into three geographic regions - Europe, the Americas 
and Asia-Pacific - and comprises generally similar products 
and services. The geographic approach is based mainly on the 
location of the Group's offices and operating teams. 

Le principal deddeur operationnel appr^cie les performances 
sectorielles et dedde de I'affectation des ressources sur la base 
d'une mesure de resultat d'exploitation qui differe sur certains 
aspects du resultat d'exploitation tel que presente dans les 
comptes consohdes. 

The chief operational decision-maker assesses segment 
performances and decides on the allocation of resources based 
on the evaluation of the segment's operaring results, which 
differ in certain respects from the operating result presented 
in the consolidated financial statements. 

Les principes comptabies appliques pour evaluer le resultat 
d'exploitation sectoriel sont identiques a ceux appUques aux 
comptes consoiides a I'exception des elements suivants -. 

- ^information sectorieUe relative aux coentreprises integre 
la quote-part du Groupe dans les actife, passife, chiffre' 
d'affaires et resultat de ces societes et ne tient pas compte 
du diangement de poUtique comptable au 1" janvier 2013 
suite a l'adoption de la norme IFRS 11 - Partenariats. 

- Le chiffre d'affaires realise dans le cadre des activites en 
prindpal est constate k la date de transaction au Ueu de 
la date de Uvraison des titres. 

The accounting poUdes applied in evaluating the operating 
results are identical to those used in preparing the consoUdated 
finandal statements, with the follovring exceptions; 

- Segment reporting on joint ventures indudes the Group's 
share in the assets, UabiUties, revenue and results of these 

' companies and does not take account of the change in 
accounting policy at 1 January 2013 following the adoption 
of IFRS 11 on joint arrangements. 

- Revenue from matched principal activities is recognised 
at the transaction date instead of the delivery date of 
securities. 

Certaines charges relatives au fonctionnement des societes 
B holding » du Groupe ne sont pas allouees aux secteurs 
operationneis de meme que certains elements consideres 
comme exceptionnels tels que des plus ou inoins-'ralues, s'uf 
cession de filiaies ou societes associees, des amortissements 
d'immobiUsations incorporeUes ou charges de restructuration. 

Certain operating expenses related to the Group's holding 
companies are not allocated to operating segments, nor are 

.. certain elements that are considered exceptional, such as gains or 
.. leases on the disposal of subsidiaries or associates, amortisation 

'f... of property and equipment, or restructuring charges. 

Les revenus generes par les secteurs operationneis provierment 
de trois grandes families de produits presentant des profils de 
rentabiiite ou des modes de transaction globaiement similaires. 
Le pole B Change et taux » rassemble I'ensemble des activites 
d'intermediation historiques de Compagnie Finandere Tradition, 
sur marches monetaires, operations de change au comptant et a 
terme, instruments derives de taux d'interet et options de change. 
Le pole « Titres et derives sur titres »indut ies operations traitees sur 
marches a terme de taux d'interet, les activites d'intermediation sur -
obligations d'Etat et privees, sur actions et derives sur actions izaites 
de gre k gre ou sur mardies organises aina que les operations de « 
repurchase agreements » sur titres, et I'intermediation sur derives 
de credit, Enfin, Ie pole « Matieres premieres et autres activites » 
comprend les activites d'intermediation sur I'ener^e, les metaux 
predeux et I'environnement ainsi queles activites destinees a une 
dienteie de particuliers via des plates-formes transactiormelles 
speciaUsees dans les operations de change en Asie, 

Le chiffre d'affairesinclus uniquement lesrevenus provenant de 
transactions avec des dients extemes. Aucune transaction entre 
les secteurs operationneis n'a d'impact sur le chiffre d'affaires. 

Revenues generated by operating segments are derived from 
three major groups of products, which present similar overall 
profitabUity profiles or transaction methods. All Compagnie 
Financiere Tradition's historical broking activities, in the 
money markets, spot and forward forex trading, interest 
rate derivatives and currency options, are grouped under 
"Currencies and interest rates". "Securities and security 
derivatives" includes operations in the interest rate futures 
markets, broking activities in sovereign and corporate bonds, 
equities and equity derivatives traded in the OTC or regulated 
markets, repo transactions, and credit derivatives broking. 
FinaUy, "Commodities and other activities" comprises broking 
activities in energy, precious metals and environmental 
products, as well as activities catering to retail customers via 
specialised forex trading platforms trading in Asia. 

Revenue only includes income from transactions with exteirial 
customers. No transactions between operating segments had 
any impact on revenue. 



L'information par secteur operationnel se presente comme suit: Information about operating segments is disclosed below: 

Au 3 1 decembre S015 
En milliers de CHF 

Chiffre d'affaires 

Resultat d'exploitation 

Europe 
Europe 

382 603 

16 022 

Ameriques 
Americas 

270 898 

26756 

Asie-Pacidque 
Asia^Pacific 

219589 

38098 

Ajustements 
Adjustments 

•58 571 

-21732 

Resultat finander net 

Quote-part dans Ie resultat des 
societes assodees et coentreprises 

Resultat avant impots 

Au 3 1 decembre 2 0 1 ^ 
En milliersde CHF 

Chiffre d'affaires 

Resultat d'exploitation 

Resultat financier net 

Europe 
Europe 

421932 

18 SSO 

Ameriques 
Americas 

262 808 

14 461 

Asie-Pacifique 
Asia-Pacific 

209 941 

26 612 

m:.::',, 
• • • : - • } K . ^ 

Ajustements 
Adjustments 

-57 228 

-18469 

Quote-part dans le resultat des 
sodetes assodees et coentreprises 

Resultat avant impdts 

Total 

814 519 

5 9 1 4 6 

-7 476 

At31 December 2015 
CHF 000 

Revenue 

Operating profit 

Net financial result 

Share of profits of associates 
and joint ventures 

Profit before tax 

At 31 December 2011 

CHFOOO 

Revenue 

Operating profit 

Net financial result 

Share of profits of associates 
and joint ventures 

Profit before tax 

Le rapprochement entre le chiffre d'affaires sectoriel et le chiffre 

d'affaires consohde est constitue des elements suivants: 

Reconciliation of segment revenue to consolidated revenue 

is as foUows: 

En milliersde CHF 

Chiffre d'affaires sectoriel 

Application de la methode d'integration proportionnelle 
pour Ies coentreprises > 

Constatation du chiffre d'affaires k la date de livraison 

Autres 

Chiffre d'affaires consolide 

-57 000 

CHF 000 

Segment revenue 

AppUcation of the proportionate 
consolidation method for joint ventures 

-100 Recognition of revenue at the deUvery date 

-12S Other 

ConsoUdated revenue 

Le rapprochement entre le resultat d'exploitation sectoriel et 

ie resuitat d'exploitation consolide est constitue des elements 

suivants: 

ReconcOiation of the segment operating profit to consolidated 

operating profit comprises the following items: 

En milliers de CHF 

Resultat d'exploitation sectoriel 

Application de la methode d'integration 
pmportionnelle pour les coentreprises 

Constatation du chiffre d'affaires i U date de livraison 

Charges des services centraux non allouees 

CoQts des services passes des regimes 
k prestations definies 

Autres elements non alloues 

Resul tat d'eicploitation consolide 

201̂ 1 

-8 659 

-10 908 

1138 

30 

CHF 000 

Segment operat ing profit 

Application of the proportionate 
consolidation method for joint ventures 

-70 Recognition of revenue at the delivery date 

Unallocated corporate expenses 

Past service costs 
of defined benefit plans 

Other unallocated items 

Consolidated operat ing profit 



AUTRE INFORMATION SECTORIELLE OTHER SEGMENT REPORTING 

La charge d'amortissement par secteur operationnel se decompose 

comme su i t : 

An analysis of the depreciation/amortisation expense for each 

operating segment is shown below: 

2011 

9 430 

3 570 

CHFOOO 

Europe 

Americas 

Asia-Pacific 

INFORMATION SUR LES PRODUITS ET SERVICES '.^; INFORMATION ON PRODUCTS AND SERVICES 

La repartition par groupe de produits du chiffre d'affaires 

consolide des activites poursuivies de Compagnie Financiere 

TracUtion s'analyse comme su i t : 

En milliers de CHF 

Change et taux 

A segment analysis of consoUdated revenue on continuing 

operations is shown below: 

Titres et derives sur titres 

Matieres premieres et autres activites 

20M 

378 398 

' 294 901 

CHF 000 

Currencies and interest rates 

Securities and security derivatives 

164154 

a i 4 519 837 4 5 3 

Commodities and other activities 

INFORMATION SUR LES ZONES GEOGRAPHIQUES INFORMATION ON GEOGRAPHIC REGIONS 

Le chiffre d'affaires des activites poursuivies se repartit entire 

les differents pays comme sui t : ^ 

En mithers de CHF 

Suisse (pays de residence 
de la holding du Groupe) 

Royaume-Uni 

Etats-Unis 

Chine 

Japon 

Autres 

An analysis of revenue from continuing operations in the various 

countries is shown below: 

20X4 

12107 

275 693 

242 885 

64181 

62 434 

180 153 

814 519 837 4 5 3 

CHF 000 

Switzerland (country of domicile 
of the Group's holding company) 

United Kingdom 

United States 

China 

Japan 

Others 

Le Chiffre d'affaires est repartit entire ies pays en fonction de 

la localisation respective des fUiales du Groupe. 

Revenue is broken down among countries according to the 

location of the Group's subsidiaries. 



Les actifs non courants par pays sont presentes ci-dessous ; Non-current assets for each country are shown below; 

En milliers de CHF 

Suisse (pays de residence 
de la holding du Groupe) 

Etats-Unis 

SOW 

19 723 

16 975 

19 056 

9 993 

CHF 000 

Switzerland (countryof domicile 
of the Group's holding company) 

United States 

United Kingdom 

Other 

Les actifs non courants comprennent uniquement les 

immobiUsations corporeUes et incorporelies. 

INFORMATION CONCERNANT LES CLIENTS IMPORTANTS 

Aucun cUent ne represente plus de 10 % du chiffre d'affaires 

pour les exercices se terminant au 3 1 decembre 2015 et 2014. 

2. AUTRES PRODUITS 
D'EXPLOITATION NETS 

Cette rubrique se decompose comme su i t ; 

En milliersde CHF 

Plus- / moins-values sur cession d'actifs immobilises 

Autres produits d'exploitation 

Non-current assets consist solely of property and equipment, 

and intangible assets. 

INFORMATION ON MAJOR CUSTOMERS 

No customer represented more than 10% of revenue for the 

financial years ended 31 December 2015 and 2014. 

S. OTHER NET OPERATING 
INCOME 

An analysis of this item is shown below: 

201^1 CHFOOO 

-42 Gains/(]osses) on disposal of fixed assets 

2 672 Other operating income 

Au 31 decembre 2014, la rubrique « Autres produits d'exploitation » 

comprend un montant de CHF 1 2 8 8 000 constitue des ecarts 

de conversion cumules sur les actifs nets d'une filiale iiquidee 

au cours de ia periode, 

3. AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION 

Cette rubrique se decompose comme su i t : 

"Otheroperatingincome" induded an amount of CHF 1,288,000 

at 3 1 December 2014, consisting of cumulative exchange 

differences on the net assets of a subsidiary which had been 

wound up during the period. 

3. OTHER OPERATING EXPENSES 

An analysis of this item is shown below: 



^. RESULTAT FINANCIER NET 

En milliersde CHF 

Produits ftnandiefs 

Produits d'interets 

Produits des titres de partidpation 

Plus-values sur actifs financiers evaiues 
k la juste valeur 

Plus-values sur des actife disponibles 
a la vente ti"ansferees des capitaux propres 

Gains de change 

Autres produits financiers 

^ il.NET FINANCIAL RESULT 

2014 CHFOOO 

Finandal income 

1244 

265 

188 

-

3 580 

Interest income 

Income from equity investments 

Gains on financial assets 
at fair value 

Gains on available-for-sale assets 
transferred from equity 

Exchange gains 

55 Other financial income 

Charges financieres 

Charges d'interets 

Moins-values sur actifs financiers evaiues 
a la juste valeur 

Pertes de change 

Moins-values sur des actifs disponibles a la vente 
transferees des capitaux propres 

Variation nette de la juste valeur des instruments 
de couverture de flux de tresorerie transferee 
des capitaux propres 

-5 891 

-6 

-3 969 

Finandal expense 

Interest expense 

Losses on financial assets 
at fair value 

Exchange losses 

Losses on available-for-sale assets 
; transferred from equity 

Net change in fair vaiue 
of cash flow hedges 

transferred from equity 

5. IMPOTS SURLE BENEFICE 5.INC0METAX 

La charge d'imp6t de I'exerdce se compose des elements suivants :•' • An analysis of tax expense for the year is shown below: 

En miUiers de CHF 

Charge d'impots courants 

Charge/(Produit) d'impfits differes 

Impots sur Ie benefice 

2011 

9238 

CHF 000 

Current tax expense 

3 610 Deferred tax exp ens e/Cin come) 

'•;;?.• 

http://il.NET


L'ecart entre le taux d'imposition effectif et le taux d'irrippsition , An analysis of the difference between the effective tax rate and 

normatif de Compagnie Financiere Tradition peut s'analyser . '•. ' the standard tax rate is shown beiow: 

comme su i t ; • , 

Resultat avant impfits 

Ajustement de la quote-part 
dans le resultat des societes associees 
et coentreprises 

Resultat avant impots e t quote-par t 
dans Ie resul ta t des societes 
associees e t coentreprises 

Taux d' imposition normatif 

Effet fiscal des elements suivants : 

Consommation de reports deficitaires 
non valorises 

Deficits de I'exercice non valorises 

Charge d'impot des interets non 
controlants pour les sodetes fiscalement 
transparentes et integrees globaiement 

Produits non imposables 

Charges non deductibles 

Pertes fiscales non comptabilisees 
precedemment 

Variation du taux d'impot 

Impdts concemant les exercices 
anterieurs 

Autres 

20W 

en milliers 
[%] de CHF 

CHF ODD 

-03% 

11,2 % 

12,7 % 

44 811 Profit before tax 

-8 585 

2 1 , 7 % 1 1 1 9 8 2 0 , 7 % 7 511 

Adjustment for the share 
of profits of associates 

and joint ventures 

Profit before tax and share 
of profit of associates 

and joint ventures 

Standard t a x ra te 

Tax effect of tbe following i tems: 

-104 
Use of unadjusted tax loss 

carry-forwards 

4 042 Unadjusted tax loss for the year 

Tax expense for fully consolidated 
-2,7 % -983 fiscally transparent companies charged 

to non-controUing interests 

-2,5 % 

12,0% 

. i-7,9 % 

0,6% 

-8,3 % 

-916 

4 337 

-2 860 

219 

-2 997 

Expenses not 

Non-taxable income 

deductible for tax purposes 

Tax loss not 
previously recognised 

Change in tax rate 

Tax relating 
to previous years 

4 599 

Taux d'imposition effectif du Groupe 29,8 % 15 400 35,5 % 12 848 

Others 

Group's effective tax ra te 

Le taux moyen d'imposition consoUde normatif de Compagnie 

Financiere Tradition est calcule comme la moyenne ponderee 

des taux d'imposition en vigueur dans les differentes juridictions 

fiscales oCi ses filiaies sont presentes , Celui-ci varie d'un 

exercice a I'autre en fonction du poids relatif de chaque entite 

individuelle dans le resultat avant impot du Groupe ainsi que 

des changements de taux d'imposition statutaires. 

La rubrique « Charges non deductibles » comprend essehtieileraent-, 

des frais de representation consideres comme hon deductibles 

fiscalement dans certains pays. 

The average consolidated standard tax rate is measured as 

the weighted average of the rates in effect in the various 

tax jurisdictions in which the Group has subsidiaries. This 

varies from year to year in line with the relative weight of 

each enti ty in the Group's pre-tax results and changes in 

s tatutory tax rates. 

"Expenses not deductible for tax purposes" mainly comprises 

business expenses not allowable as deductions in certain countries. 



Des impfits differes ont ete comptabilises sur les autres elements 

du resultat giobal comme sui t : 

En milliers de CHF 

Ecarts actuariels des regimes 
a prestations definies 

Couverture de fluxde tresorerie 

Actifs finanders disponibles k la vente 

Total charges / (produits) d ' impots differes 

Deferred tax was recognised on other comprehensive income, 

as follows: 

20W 

-70 

CHFOOO 

Actuarial gains and losses 
of defined benefit schemes 

Cash flow hedges 

Available-for-sale financial assets 

191 Total deferred tax expense/(income) 

Des impots ont ete comptabilises directement dans les capitaux 

propres comme sui t : 

En milliers de CHF 

Impots courants rdatifs a i'exerdce d'options 
de souscriptions d'actions 

Impots differes relatifs a I'octroi d'options . • 
de souscriptions d'actions 

Total charges / (produits) d ' impots 

Tax was recognised directiy in equity as follows; 

20W CHFOOO 

Current tax related to the exercise 
of share options 

Deferred tax related to the granting 
of share options 

Total t ax expense/(income) 

Les impots differes ont evolue comme sui t : Movements in deferred tax were as foUows; 

En miiliers de CHF 

Impots differes actifs 

Immobilisations corporelles 

Immobilisations incorporelies I 

Reports fiscaux deficitaires 

Provisions et charges a payer 

Autres 

Impdts differes passifs 

Immobilisations corporelles 

Immobilisations incorporelies I 

Autres 

Enregistres 
i Enregistres dans les autres Enregistres 

au compte 6l6mentsiJu' dans les Ecarts de 
de resuitat resultat global, capitaux conversion 

[Recognised R^cdgnised. propres Currency 
inprofit . .'inother.Recognised translation 
drloss comprefiensiye: inequity 

income • 

60 

542 

4 546 

-4163 

-

-

-

180 j 

-

2 419 

-85 

19 

-111 

-146 

29 581 3 8S3 

-7 429 -3 399 

Total impots differes ne ts 22 152 

Presente au bilan 
comme suit: 

Impots differes actifs 

Impots differes passifs 

66 

246 2 419 

^ ^ 

145 2 419 

-47 

3 1 . 1 2 . 1 5 

81 

-242 35 857 

-106 -11035 

CHFOOO 

Deferred tax assets 

Property and equipment 

intangible assets 

Taxless carry-forwards 

Provisions and accruals 

Other 

Deferred tax liabilities 

Property and equipment 

Intangible assets 

Other 

-348 24 822 Total ne t deferred t a x 

Stated on the balance sheet 
as follows: 

Deferred tax assets 

Deferred tax liabilities 



• • . ^ 

En miUiers de CHF 

Impots differes actifs 

Immobilisations corporeUes 

Immobilisations incorporeUes] 

Reports fiscaux deficitaires 

Provisions et charges k payer | 

Autres 

Impdts differes passifs 

ImmobiUsations corporeUes 

ImmobiUsations incorporeiles 

Autres 

Enregistres '• 
Enregistres dans le$ autres Enregistres 
au compte elements du dans les Ecarts de 
de resultat resultat glafjal capitaux conversjon; 

I Recognised Recognised propres Currency' 
•inprofit in other Recognised translation^ 

or loss comprehensive., inequity 
income 

166 

159 . -

. 2580 

-2 20S 

-

• - ; 

-

:70 

80 

18 

571 

1004 

707 

26 519 1 404 

-1027 

-665 

-3 322. 

-1 853 -5 014 

-261 

-163 

3 1 . 1 2 . 1 4 

176: 

1 849 29 581 

-311 

-562 ~7 429 

CHF 000 

Deferred tax assets 

Property and equipment 

Intangible assets 

Tax loss carry-forwards 

Provisions and accruals 

Other 

Deferred tax liabilities 

Propertjr and equipment 

Intangible assets 

Other 

Total impots differes nets 24 666 -3 610 

Presente au bilan 
comme suit: 

Impots differes actifs 

Imp6ts differes passifs 

1 287 22 152 Total ne t deferred tax 

Stated on the balance sheet 
as follows: 

Deferred tax assets 

Deferred tax Uabilities 

Au 31 decembre 2015, les impots differes actifs non enregistres 

s'eievent a CHF 23 798 000 (2014 : CHF 21 958 000) et sont 

relatifs^ desreportsfiscaux defidtaires qui n'ontpas ete actives en 

raison de I'historique de pertes recentes des sodetSs concernees. 

Les pertes fiscales pour lesqueiies aucun impSC dififere actif n'esC 

comptabUise expirent comme sui t : 

En milliers de CHF 

A moins d'un an 

y Entre une t cinq ans 

Superieur a cinq ans 

Unrecognised deferred tax assets amounted to CHF 23,798,000 

at 31 December 2015 (2014; CHF 21,958,000) in respect of tax 

loss carry-forwards which were not capitalised because of the 

recent history of losses at the companies concerned. 

The unused tax losses for which no deferred tax assets were 

recognised expire as follows: 

, 201^! 

-

11 230 

16 939 

CHFOOO 

Less than 1 year 

Between 1 and 5 years 

Over 5 years 

Duree iliimitee 44 812 Available indefinitely 

•• • ; . ( . • ' 

Les pertes fiscales a duree ilUmitee inciuent un montant de ; 

CHF 2 846 000 (2014 ; CHF 3 132 000) qui peut etre utUisS 

uniquement a I'encontre de gains en capitaux. 

6. RESULTAT PAR ACTION 

: ^ Tax losses avaUable indefini te ly include an a m o u n t of 

^ CHF 2,846,000 (2014: CHF 3.132,000) which can only be 

used against capital gains. 

6. EARNINGS PER SHARE 

Le resultat de base par action est obtenu en divisant ie resultat net 

attribuable aux actionnaires dela sodete mere par le nombre moyen 

pondere d'actions en drculation au cours de I'exerdce, deduction 

feite du nombre moyen des actions propres detenues par le Groupe. 

Basic earnings per share are calculated by dividing the net profit 

attributable to shareholders of the parent by the weighted average 

number of shares outstanding during the year, less the average 

number of treasury shares held by the Group. 



Le resultat dilue par action resulte de la division entre, au 

numerateur, le resultat net attribuable aux actionnaires de la 

sode te mere et, au denominateur, le nombre moyen pondere 

d'actions en circulation au cours de I'exercice augmente du 

nombre moyen pondere d'actions qui seraient cteeeg dans le 

cadre de I'exercice des instruments dilutifs, deduction faite des 

actions propres. 

Diluted earnings per share are calculated by dividing the net 

profit attributable to shareholders of the parent by the weighted 

average number of shares outstancUng during the year, induding 

the weighted average number of shares which would be created 

in connection with the exercise of dOutive instruments, less 

treasury shares. 

Les e lements de caicul re tenus pour ia de terminat ion du 

resultat par action de Coinpagnie Financiere Tradition sont 

detailies ci-apres; • , 

The items used to calculate earnings per share are shown 

below: 

En miUiers de CHF 

Resultat ne t at tr ibuable aux act ionnaires 
de la societe mere 

Nombre moyen pondere d'actions 
en circulation 

Ajustement pour effet dilutif 
des options de souscription sur actions 

Nombre moyen pondere d'actions re tenu 
pour le resul ta t dilue par action 

40 456 27 708 

2011 

6 558 946 

CHFOOO 

Net profit a t t r ibutable 
to shareholders of tbe paren t 

Weighted average number 
of shares outstandir^g 

6 704 947 6 558 946 

Adjustment for dilutive effect 
of share options 

Weighted average number of shares 
included for diluted earnings per share 

Le resultat par action s'etabUt comme sui t : 

En CHF 

Resul tat de base pa r action 

Resul tat dilue par action 

Earnings per share are as foUows: 

20W CHF 

Basic earnings per share 

Diluted earnings per share 



7. IMMOBIUSATIONS CORPORELLES 7. PROPERTY AND EQUIPMENT 

Au 31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Valeur b r u t e au 1 " janvier 

Agencements 
et installations 

, - ., Autres 
'"/°1!^f r^ immobilisations 
ettelephonie corooreiies 

Fixtures ITand telephone n^h=rnmnot!, 
an.fi..i„gs e,„ip.e„, ^ ^ ^ ^ ^ ^ i 

Ecarts de conversion 

Valeur b r u t e au 31 decembre 

Amort issements e t per tes 
de valeur cumules au 1 " janvier 

Variations de perimetre 

-1479 

Ecarts de conversion 

Amortissements c t pertes 
de vaJeur cumules au 31 decembre 

Valeur n e t t e au 3 1 decembre 

Dont actifs sous contrat 
de location-financement 

1192 

Au 31 decembre 201^ 
En miUiers de CHF 

Valeur b ru te au 1'̂ ' ianvier 

Ecarts de conversion 

Valeur b ru te au 3 1 decembre 

Amort issements e t pertes 
de valeur citmules au 1 " janvier 

1704. 

Ecarts de conversion 

Amortissements e t pertes 
de valeur cumules au 31 decembre 

Valeur ne t t e au 3 1 decembre 

Dont actifs sous contrat 
de location-financement 

-1204 

-2 578 

-34 064 -47 978 

2 309;-

16 

1963 

, -1 545 • 

145 

2 262 100 637 

Variations de perimetre 

Acquisitions 

Cessions 

Redasse ments 

-
5 434 

-6 565 

775 

-
6 822 

-1271 

1135 

• 

-
-6 

57 

-93 

Amortissements 

Pertes de valeur 

Cessions 

Reclassements 

-3192 

-
6 565 

r729 . 

-4 433 

. • - - : 

1 252 

. -1 i2o; 

-101 

. 
• 6 

. , , • -57 

Variations da perimetre 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassements 

21 

629 

-372 

•.-69 

51 

3 914 

-854 

• -26 

70 

3 

-184 

-19 

30 

Variations d^ perimetre 

Amortissements 

Pertes de valeur 

Cessions 

Reclassements 

-. 
-3 303 

-19 

331 

6 0 ' 

-4 836 

r 1 

812 i 

' 180 • 

-
-211 

-
136 

19 

At 31 December 2015 
CHF 000 

Gross value a t 1 January 

Changes in basis of consolidation 

Acquisitions 

Disposals 

Reclassifications 

Currency translation 

2 220 102 868 Gross value a t 31 December 

Accumulated depreciation and 
-876 -82 918 . . T , , 

iRipairmenC losses a t 1 January 
Changes in basis of consolidation 

Depreciation 

Impairment losses 

Disposals 

Reclassifications 

54 

-974 -81172 . 

1246 21696 

2 362 93 776 

Currency translation 

Accumulated depreciation and 
impairment losses a t 31 December 

Net value a t 31 December 

Of which assets under 
finance leases 

At 3 1 December SOW 
CHF 000 

Gross value a t 1 January 

Changes in basis of consolidation 

Acquisitions 

Disposals 

Red assi fications 

Currency translation 

2 262 100 637 Gross value a t 31 December 

Accumulated depreciation and 
-801 -73 319 . . ^ , ^ - , 

impai rment losses a t 1 January 
Changes in basis of consolidation 

Depredation 

Impairment losses 

Disposals 

Reclassifications 

-19 

-876 -82 918 , 

Currency translation 

Accumulated depreciation and 

1 386 17 719 

impairment losses a t 31 December 

Net value a t 31 December 

Of which assets under 
finance leases 

Le montant des dotations aux amortissements des immobiUsations 

corporeUes d'lm montant de CHF 7 726 000 {2014: CHF 8 350 000) 

est enregistre dans le poste des dotations aux amortissements 

au compte d^ resultat. 

Depreciation of CHF 7,726,000 (2014; CHF 8,350,000) on 

property and equipment was recognised under "Depredation 

and amortisation" in the income statement. 



8. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 8. INTANGIBLE ASSETS 

Au 31 decembre 2015 
En miUiers de CHF 

Relations Autres 
,, . . , . . , clientele immobilisatJDns 

T ™ f " ' • " ^ Z S f ! Customer «=rpor=llas| 
relation- Other intangible 
•, ships assets 

Fonds de Ecarts 

Business . ttons Software 
assets Goodwill 

At 31 December 2015 
CHF 000 

Valeur b r u t e a« l " janvier 1 2 8 8 25 458 55 616 64 551 4 445 151 358 Gross value a t 1 January 

Variations de perimetre 

Acquisitions 7-983 

Cessions -581 

Redassements -181 

Ecarts de conversion -83 -24 : -1 053 -262 

Changes in basis of consolidation 

Acquisitions 

Disposals 

Reclassifications 

Currency translation 

Valeur b ru te 3 1 decembre 1 2 0 5 25 434 6 1 7 8 4 64 289 4 557 157 269 Gross value a t 31 December 

Amort issements e t Accumulated amort isat ion 
per tes de valeur cumules -902 -2 226 -33 107 -64 551 -2 544 -103 330 and impairment losses 
au 1^' janvier a t 1 January 

Variations de perimetre 

Amortissements 

Pertes de valeur 

Cessions 

Redassements 

-

-
-

-

-

-• -

• , - • 

, -8 049 

• -229 '. 

524 . • 

165' Y 

( 
1 

; • V - ' 

—-.̂ —^ 

-82 

-

-

-
Ecarts de conversion 68 yat'". ^•62' 

Amort issements e t 
pe r tes de valeur cumules -834 -2 226 -39 978 -64 289 
au 3 1 decembre 

Valeur nette au 31 decembre 371 23 208 2 1 8 0 6 

122 

Changes in basis of consolidation 

Amortisation 

Impairment losses 

Disposals 

Reclassifications 

Currency translation 

Accumulated amort isat ion 
-2 504 -109 831 and impairment losses 

a t 3 1 December 

2 053 47 438 Net value a t 31 December 

Au 31 decembre 201^ 
En miUiers de CHF 

Valeur b ru te au l " i anv ie r 1 2 7 9 25 250 46 285 58 391 

Ecarts de conversion •135 • 3190 ' 6160 

Valeur b r u t e 3 1 decembre 1 2 8 8 25 458 55 616 64 551 

Variations de perimetre 

Acquisitions 

Cessions 

Redassements 

73 

-

-
-

-. -
6 289 

' '-5 

-143 

-
1 

-142 

-

At 3 1 December 2 0 1 ^ 
CHF 000 

4 470 135 675 Gross value a t 1 January 

Changes in basis of consolidation 

116 

Acquisitions 

Disposals 

Reclassifications 

Currency translation 

4 445 1 5 1 3 5 8 Gross value a t 31 December 

Amortissements e t Accumulated amort isa t ion 
per tes de valeur cumules -896 -2 226 -23 507 -57 917 -2 574 - 8 7 1 2 0 and impairment losses 
au 1 " ianvier a t 1 January 

Variations de perimetre 

Amortissements 

Pertes de valeur 

Cessions 

Redassements 

-

-
-

• -• - 8 1 5 7 

r , 5 ; . 

- • • • ^ • 

-486 

• , -

J-^ 

4 

-
-

-
Ecarts de conversion -6 •-1448 .-'6148 26 

Changes in basis of consolidation 

Amortisation 

Impairment losses 

Disposals 

Reclassifications 

Currency translation 

Amortissements e t Accumulated amort i sa t ion 
per tes de valeur cumules -902 -2 226 - 3 3 1 0 7 -64 551 -2 544 -103 330 and impai rment losses a t 3 1 
au 3 1 decembre December 

Valeurnetteau 3 1 decembre 386 23 232 22 509 1 9 0 1 48 028 Net value a t 3 1 December 



Lemontantdes dotations aux amortissements des immobiiisations 
incorporelies d'un montant de CHF 8 131 OOO (2014 : 
CHF 8 639 000) est enregistre dans ie poste des dotations aux 
amortissements au compte de resultat. 

Les ecarts d'acquisition se decomposent comme suit au 
31 decembre 2015: 

Amortisation of CHF 8,131,000 (2014: CHF 8,639,000) on 
intangible assets is reported under "Depredation and amortisation" 
in the income statement. 

An analysis of goodwiU at 31 December 2015 is shown below: 

TESTS DB DEPRECIATION IMPAIRMENT TESTS 

Les unites generatrices de tresorerie (UGT) sont definies par 
I'ensemble des activites des entites ayant genere ces ecarts 
d'acquisition. Les ecarts d'acquisition constates au bUati de 
Compagnie Financiere Tradition ont fait I'objet de tests de 
depredation. La valeur recouvrable est estimee selon une methode 
d'actualisation des flux de tresorerie futurs des actiyites afFeren tes 
k chacun de ces ecarts d'acquisition. Sur la base de previsions 
d'exploitation etablies sur 5 ans, le flux de tresorerie normatif 
est actuaUse afin de determiner la valeur de l'activite sous-
jacente par rapport aux ecarts d'acquisition constates. Des taux 
d'actualisation de 4,5 % i 9.2 % (2014-:-3i8 %-l a0j6 %) ont ete-
retenus dans.le cadre de ces evaluations afin de refieter le risque 
present sur chacun des marches. Ces taux induent Egalement une ' 
prime de risque compiementaire en raison de la sensibilite de 
cette hypothese dans i'actualisation des flux de tresorerie futurs. 

Par aiUeurs, des taux de croissance de 0.0 % k 1,0 % (2014:6,6,% j 
kl ,0%) ont ete utiUses pour extrapoler les projections de flux 
de tresorerie au-dela de la periode couverte par les previsiqns 
d'exploitation sur ia base de I'experience passee et en function 
du marche dans lequel ces societes sont presentes. 

Cash-generating units (CGU) are defined by the aggregate 
activities of entities that have generated this goodwiU. GoodwiU 
recognised on the balance sheet was tested for impairment. 
The recoverable value of activities relating to each item of 
goodwUl was estimated using a discounted cash flow method. 
The normalised cash flow is discounted to determine the 
value of the underlying activity compared to the recognised 
goodwill, based on a 5-year business plan. The discount 
rates for measuring these valuations varied between 4.5% 
and 9.2% (2014: 3,8% and 10.6%), to reflect the risk in each 

• -of the markets.-These rates-also induded an additional risk 
premium because of the sensitivity of this assumption when 

i discounting future cashflows. 

•^^ Growth rates of 0.0% to 1.0% (2014:0.0% to 1.0%) were used 
^ ;̂ to estimate cash flow projections beyond the period covered by 

operating forecasts. These rates were based on past experience 
in line with the market in which these companies operate. 

Les differentes hypotheses retenues dans le cadre de I'actualisation 
des flux de tresorerie futurs des principales unites generatrices 
de tresorerie sont les suivantes : 

The different assumptions used for discounting future cash 
flows ofthe main CGUs are as follows: 

TFS 

Auttes 

Taux d'actualisation 
Discount rats 

20 W 

3,8% 

3.8%-10.6% 

Taux de croissance 
Growth rate 

4,8 % - 9.2 % 0,0 % - 1,0 % 

2014 

1.0% 

0.0 % -1,0% 

TFS 

Others 



Les evaluations obtenues par I'utilisation de cette methode sont 

superieures aux valeurs comptabies et par consequent aucune 

perte de valeur n'a ete constatee sur ies ecarts d'acquisition en 

2015 et 2014. 

The valuations obtained using this method were greater than 

: the carrying amounts and therefore no goodwill impairment 

was recognised in 2015 and 2014. 

3. PARTICIPATIONS DANS LES SOCIETES 
ASSOCIEES ET COENTREPRISES 

$ 0. INVESTMENTS IN ASSOCIATES 
AND JOINT VENTURES 

Cette rubrique comprend la quote-part des societes associees 

et coentreprises detenues par Ie Groupe et consolidees selon la 

methode de mise en equivalence, Le detail des sodetes consoUdees 

selon cette methode est presente en note 31 . 

This item covers the Group's share of equity accounted assodates 

and joint ventures. Details of these companies are disdosed 

in Note 31 . 

La variation pour I'exercice se presente comme sui t : Movements during the year are shown below: 

En miUiers de CHF 

Au 1 " janvier 2015 

Ecart de conversion 

Au 3 1 decembre 2015 

Societes assodiees • Coentreprises | 
Associates • Joint ventufes 

Resultat net de I'exercice 

Autres elements du resultat global 

Dividendes distribues 

Variation de perimette 

2 4 4 • • 

, -1559 

-2 119 

197 

8 704 

• -

-6181 

82 

-2 264 

CHF 000 

At 1 January 2015 

Net profit for the year 

Other comprehensive income 

Dividends paid 

Change in the basis of consolidation 

Currency translation 

At 3 1 December 2015 

En miUiers de CHF 

Au 1°' janvier 2014 

Ecart de conversion 

Societes assqcfees, ,-• Co^tre^rises j 
. Associates Jofm'vbntures 

Resultat net de I'exercice 

Autres elements du resultat global 

Dividendes distribues 

Variation de perimetre 

2 900 

-152 

-5 253 

-7 617 ' 

5 685 

-

-5 048 

-

1042 

CHF 000 

At 1 January 2014 

Net profit for the year 

Other comprehensive income 

Dividends paid 

Change in the basis of consolidation 

Currency translation 

Au 3 1 decembre 2014 At 31 December 2014 



SOCIETE ASSOCIEES ASSOCIATES 

Les informations finanderes resumees, avant elimination des 

comptes et operations reciproques. des principalessocietes 

associees se presentent comme suit r 

; Summarised finandal information about the main associates, 

• before eliminating intercompany balances and transactions, 

is as follows: 

Au 31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Lieu d'activite 

Pourcentage dc detent ion 

Capital l̂ iiigAn Tra.dition >^ng First 
Marltets International . Tradition 
•Holding Money Broking • Holdings 

SA • Company Ltd [Pte] Ltd 

Madrid Shenzhen Singapour 
Madvicl Shenzhen Singapoife 

3 1 , 5 % 3 3 , 0 % 1 5 , 3 % 

Autres I 
societes' 

associees' 
Other I 

associates 

Actif non courant 

Actif courant 

Passif non courant 

Passif courant 

Actif net 

Quote-par t du Groupe 

- I'actif net 

d a n s : 

17 966 

53 382 

4 410 

,22 732 

44 206 •. 

13 938 

1581 

18 717 •• 

' 

4 5,07 • ' 

15 791 •• 

5 211 

7 668 . 

500 • 

• ' ' • -

' ; 5 . 

8163 

1252 

Ecarts d'acquisition 

Valeur comptable 
au 3 1 decembre 

le resultat global 

Dividendes verses au Groupe 

-2 644 

5 211 1 2 5 2 

Chiffre d'affaires 

Resultat net de I'exercice 

Autres elements du resultat global 

Resultat global 
de I'exercice 

26 727 

-3 441 

-4 945 

-8 386 

19 381 

. 4671 

• • , - i ' ? 

4 671 

• • -

. 76 

i 

76 

Quote-par t da Gronpe d a n s ; 

!e resultat net 

les autres elements 
du resultat global 

-1085 

-1559 

1541 

• ' - ' • ' ' ' 

12 

-

-224 

-

A t 3 1 December 2 0 1 5 
CHF 000 

Place of business 

Percentage held 

Non-current assets 

Current assets 

Non-current liabilities 

Current liabilities 

Net assets 

Group share in: 

- net assets 

Goodwill 

577 20 978 Bookvalue a t 31 December 

Revenue 

1541 , ,12 -224 

Net profit for the period 

Other comprehensive income 

Comprehensive income 
for the year 

Group share in: 

net profit/(loss) 

other 
comprehensive income 

comprehensive income 

2 119 Dividends paid to Group 

ONG FIRST TRADITION HOLDINGS PTE LTD ONG FIRST TRADITION HOLDINGS PTE LTD 

Cette partidpation est presentee au bilan dans les partidpations 

dans Ies societes assodees en raison de I'infiuence notable 

exercee par le Groupe en vertu de sa presence au Conseil 

d'administration de la sodete. 

This holding is carried on the balance sheet under investments 

in associates because of the significant influence exercised by 

the Group through its seat on the company's board of directors. 

En decembre 2013, Ong First Tradition Holdings Pte Ltd a 

signe un contrat de vente pour ceder sa filiale operationneUe 

a un investisseur tiers. La finalisation de cet te transaction 

est intervenue en 2014 avec I'approbation des autorite^s de 

surveillance respectives et un gain de CHF 2 500 000 a ete 

constate au cours de i'exercice 2014 dans ia rubrique « resuitat 

net des societes associees ». 

; In December 2013, Ong First Tradition Holdings Pte Ltd agreed 

• to sell its operating subsidiary to a third-party investor. The 

dealwas finalised in 2014 with the approval of the respective 

••• regulatory authorities and a profit of CHF 2,500,000 was 

>• recognised during the year under "Net profit of associates". 



Au 31 decembre 2 0 1 ^ 
En milliers de CHF 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detent ion 

Capital PingAn Tradition Ong First 
Markets • International Tradition 
Holding Money Broking Holdings 

SA' Companyitd' . .[Pte}Ltd 

Madrid Shenzhen Suigapour 
hlp.diid ShejialiGii Siiiganoi'c 

31,0 % 33,0 % 15,3 % 

Autres 
societes 

associees 
Otiier I 

associates 

Actif non courant 

Actif courant 

Passif non courant 

Passif courant 

Actif net 

Quote-part dn Groupe 

- I'actif net 

dans : 

23134 

70 683 

7449 

25 598 

59770 

18469 

1883 

23 831. • 

"" • ' 

10 014 

15 700 

5 181' 

,12 267 

353 

2 

.,12Bl^ 

' 

. 1936 

Ecarts d'acquisition 

Valeur comptable 
au 3 1 decembre 

le resultat global 

Dividendes verses au Groupe 

358 

5 1 8 1 1 9 3 6 

At 3 1 December 2 0 1 ^ 
CHFOOO 

Place of business 

Percentage held 

Nan-current assets 

Current assets 

Non-current liabilities 

Current liabilities 

Net assets 

Group share in: 

Chiffre d'affaires 

Resultat net de I'exercice 

Autres elements du resultat global 

Resultat global de i'exerdce 

Quote-par t du Groupe d a n s : 

le resultat net 

les autres elements 
du resultat global 

41752 

1649 

-492 

1157 

'510 

. -152 

18 807 

4 642 

-

. 4 6 4 2 

'1532 

18 552 

'-' 

i.l8 552 . 

J-, 

•'• 2511 • 

-

. -1653 

-

Goodwill 

893 26 479 Book value a t 31 December 

Revenue 

Net profit for the year 

Other comprehensive income 

Comprehensive income for the year 

Group share in: 

net profit/floss) 

1532 2 511 -1653 

other 
comprehensive income 

comprehensive income 

1 0 4 5 4 049 45 5 253 Dividends paid to Group 

COENTREPRISES 

Les sodetes sur lesqueOes Ie Groupe exerce un contrfile corijoiiit , 

avec des partenaires concernent essentieilement l'activite sur les 

options de change reaiisee conjointement avec ICAP et Volbroker . ' 

ainsi que l'activite de change aupres d'une clientele de particuUers 

au Japon menee par I'intermediaire de Gaitame.com Co., Ltd. 

JOINT VENTURES 

The companies over which the Group exercised joint control 

with other partners essentially concerned the currency options 

business operated jointly with ICAP and Volbroker, and the 

forex trading business for retail investors in Japan operated 

by Gaitame.com Co., Ltd. 

http://Gaitame.com


L'activite sur Ies options de change est reahsee principaiement 

depuis Londres, New York et Singapour au travers de plusieurs 

sodetes qui ont ete regroupees sous « Tradition-ICAP » dans le 

tableau ci-dessous et qui integrent entre 25,0 % et 55,0% dps 

actifs et du resultat net de cette activite. 

' The currency options business is conducted mainly out of 

London, New York and Singapore through several companies 

which are grouped under the heading "Tradition-ICAP" in the 

table below and which comprise between 25,0% and 55.0% of 

• ..-I the assets and net results of this activity. 

Les informations finanderes resumees, ayant elimination des 

compbes et operations redproques, des prindpales coentreprises 

se presentent comme sui t : 

Summarised financial information regarding the main joint 

ventures, before e l iminat ing in te rcompany balances and 

transactions, is as follows; 

Au 31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detent ion 

Jaitame.com 
Co., ltd 

Tokyo 
Tokyij 

Tradition-ICAP 

Londres, 
New York, 
Singapour 

London, 
Ke'.x' York, 
Siri"ano?a 

Autres societes 
Other 

companies 

49,9 % 25,0 % - 55,0 % 

Actif non courant 

Actif courant 

Dont tresorerie et Squivale 

Passif non courant 

Dont dettes jinanciSres 

Passif courant 

Dont dettes financieres 

Actif net 

Quote-par t du Groupe 

-I'actif net 

nts de tresorerie 

d a n s ; 

50 368 

938 9|03 

79469 

398 

-

• 861510 

-

127363 

63 322 

1038. 

34 958; 

20986 

. -

-

• 11170 
• i -

r i . • '• 

24 826. 

12 390 

Ecarts d'acquisition 

Valeur comptable au 31 decembre 

16 550 

Chiffre d'affaires 

Amortissements 

Produits d'interets 

Charges d'interets 

Impdts sur le benefice 

Resultats net/global 
de I'exerdce 

51153 

. -3 096 ; i, 

• . ^ 2 ' ^ ' " 

-2 

-7 551 

9 956 

66:786 . 

• • • • - 3 ' 4 3 , • . 

•; • •. . 3 6 . • 

. " • - • 

-1 564 

10 970 

Quote-par t du Groupe dans : 

At 3 1 December 2 0 1 5 
CHFOOO 

Place of business 

Percentage held 

Non-current assets 

Current assets 

Of which cash and cash equivalents 

Non-current liabiUties 

Of which financial debts 

Current liabilities 

Of which financial debts 

Net assets 

. Group share in: 

- net assets 

Goodwill 

1 7 8 1 94 043 Book value a t 31 December 

Revenue 

Depreciation and amortisation 

Interest income 

Interest expense 

Income tax 

Net profit/comprehensive 
income for the year 

Group share in: 

le resultat net/global 4 966 3 618 120' fj£l net profit/comprehensive income 

Dividendes verses au Groupe 48 6 1 8 1 Dividends paid to Group 



Au 3 1 decembre 2 0 1 ^ 
En milliers de CHF 

Gaitame.com 
Co,, Ltd 

Tokyo 

Tokyo 

Tradition-ICAP 

Londres , 

New Y o r k , 

S ingapour 

Londo i ! , 

Nc'.v Yoi-k, 

Sin''apo!-e 

Autres societes 
Other 

companies 

Pourcentage de detent ion 49,8% 2 5 , 0 % - 5 5 , 0 % 

Ecarts d'acquisition 

Valeur comptable au 3 1 decembre 

le resultat net/global 

Dividendes verses au Groupe 

16575 

481 5 024 

At 3 1 December 2 0 1 ^ 
CHF 000 

Place of business 

Actif non courant 

Actif courant 

Dont tresorerie et iqidvalents de tresorerie 

Passif non courant 

Dont dettes financieres 

Passif courant 

Dont dettes financieres 

Actif net 

35 247 

959 469 

83225 

451 

: ^̂  
874 480 . f • 

( • 

•161 

119 785 

1318 

41138 

2 5 3 8 9 -

, " 

.'. ' : 

13 956. •, 

' . . . ' • • • • - . 

28500 

Quote-part du Groupe d a n s : 

- I'actif net 59 459 14 007 

Percentage held 

Non-current assets 

Current assets 

Of which cash and cash equivalents 

Non-current liabilities 

Of which financial debts 

Current liabilities 

Of which financial debts 

Net assets 

Group share in: 

- net assets 

Chiffre d'affaires 

Amortissemen ts 

Produits d'interets 

Charges d'interets 

Imp6ts sur Ie benefice 

Resultats net/global 
de I'exerdce 

, 35 442 

.-3,128 

. 2 4 6 

, -11 .. 

-787 

966 

79 604 

-343 • 

?•'/ i ' ' 2 ^ : 

-2 235 

13 355 

Quote-par t du Gronpe d a n s : 

Goodwill 

1 7 8 0 9 1 821 Book value a t 3 1 December 

Revenue 

Depreciation and amortisation 

Interest income 

Interest expense 

Income tax 

Net profit/comprehensive 
income for the year 

Group share in: 

180 net profit/comprehensive income 

Dividends paid to Group 

10. AUTRES ACTIFS FINANCIERS 

En miiliers de CHF 

Frets aux employes 

10. OTHER FINANCIAL ASSETS 

Les prets aux employes portent interet a un taux moyen de 

1,5 % et ont une echeance moyenne de 27 mois, 

Les autres actifs financiers induent principaiement les creances 

de Compagnie Financiere Tradition SA et de ses filiaies sur ses 

anciens actionnaires ultimes, Comipar, Paris et Banque Pallas 

Stern, Paris (cf. note 27). 

Loans to employees earn interest at an average rate of 1.5% 

and have an average maturity of 27 months. 

Other financial assets mostly include receivables held by 

Compagnie Financiere Tradition SA and its subsidiaries from 

its former ultimate shareholders, Comipar, Paris, and Banque 

Pallas Stern, Paris (Note 27). 



L'exposition du Groupe liee aux risques de credit, de change 

et de taux d'interets sur les autres actifs financiers est decrite 

en note 30. 

1 1 . TRESORERIE NON DISPONIBLE 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest rate risk on other financial assets is disclosed in Note 30. 

1 1 . UNAVAILABLE CASH 

En milliers de CHF 

&ep6ts de liquidites ou de t i t r e s bioques 
en garant ie dans Ie cadre de I'activite 
de courtage 

• 2011 CHFOOO 

Call deposits and securit ies given 
as collateral in connection 

wi th broking activities 

Outre ces dep6ts de liquidites bioques aupres de societes'^e 

cGmpensation, tels qu'Eurociear ou le FICC (Fixed Income 

Clearing Corporation) - certaines filiaies de Compagnie Finandere 

Tiradition sont soumises ci des contraintes de capitaux propres 

fixees par leurs autorites de tutelle qui limitent la disponibiUte 

oil la libre circulation de leurs liquidites au sein du Groupe. 

L ' ^ o s i t i o n du Groupe liee aux risques de credit, de change et 

d^ taux d'mterets sur la tresorerie non disponibie est decrite 

erinoteSO. 

12. CLIENTS ET AUTRES CREANCES 

L^s clients et autres creances se decomposent comme su i t : 

En milliers de CHF 

Creances liees aux activites de teneur de comptes 

Creances liees aux activites 
en prindpal 

Clients et comptes rattaches 

Creances sur Ies employes 

Creances sur les parties liees (cf note 27) 

Autres creances k court terme 

In addition to these call deposits held as coUatevalwith clearing 

hpusfis such as Euroclear and the Fixed Income Clearing 

Corporation (FICC), certain subsidiaries are subject to minimum 

equity restrictions set by their regulatory authorities, which 

limit the availability or free use of their cash holdings within 

the Group. 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest rate risk on unavailable cash is disdosed in Note 30. 

12. TRADE AND OTHER RECEIVABLES 

An analysis of this item is shown below: 

• 20W - - - CHFOOO 

11110 Receivables related to account holder activities 

224 337 Receivables related 
to matched prindpal activities 

125 463 Trade debtors 

28009 Employee receivables 

7 303 Related party receivables (Note 27) 

18 550 Otbershort-term receivables 

Ls poste des « Creances sur ies employes » comporte des 

primes et bonus payes d'avance et conditionnes a la presence 

de I'employe durant la duree du contrat. Ainsi, la charge liee k 

c^s primes et bonus est constatee en resultat de faf on lineaire 

sur la duree du contrat. 

"Employee receivables" indudes bonuses paid in advance, subject 

to the employee remaining with the Group throughout the 

duration of the contract. The expense relating to these bonuses 

is recognised in the income statement on a straight-hne basis 

over the life of the contract. 

L'exposition du Groupe liee aux risques de credit, de change et 

dn taux d'interets sur les dients et autres creances est decrite 

en note 30. 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest-rate risk on trade and other receivables is disdosed 

in Note 30. 



13. ACTIFS FINANCIERS EVALUES 
A LA JUSTE VALEUR 

13. FINANCIAL ASSETS 
AT FAIR VALUE 

Les actifs f inanders detenus a des fins de t ransact ion se 

decomposent comme su i t : 

En milliers de CHF 

Obligations 

An analysis of financial assets held for trading is shown below: 

I'exposition du Groupe liee aux risques de credit, de change 

et de taux d'interets sur les actifs financiers evaiues a la juste 

Valeur est decrite en note 30. 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest rate risk on financial assets at fair value is disdosed 

in Note 30. 

1 ^ . ACTIFS FINANCIERS DISPONIBLES 
A LA VENTE 

Non courant 
En milliers de CHF 

Actions 

Courant 
En milliers de CHF 

Depots bancaires a court terme 

14. AVAILABLE-FOR-SALE 
FINANCIAL ASSETS 

20M 

16 209 

7 105 16 209 

2Qli| 

5 586 

20 247 5 586 

Non-current 
CHFOOO 

Equities 

Current 
CHFOOO 

Short-term bank deposits 

Cette rubrique comprend des depots bancaires a^court teiri^e' 

dont la maturite est superieure k 3 mois a partir de la datfr 

d'acquisition. 

•• This item consists of short-term bank deposits with maturities 

%. of more than three months from the acquisition date. 

L'exposition du Groupe hee aux risques de credit, de change et 

de taux d'interets sur les actifs financiers disponibles a la vente 

est decrite en note 30. 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest rate risk on financiai assets held for saie is disclosed 

in Note 30. 

15. TRESORERIE ET EQUIVALENTS 
DE TRESORERIE 

En milliers de CHF 

Caisse et depdts bancaires a vue 

Depots bancaires a court terme 

Placements monetaires a court terme 

Tresorerie e t equivalents 
de t resorer ie au bilan 

moins: Decouverts bancaires (cf note 20) 

Tresorerie e t equivalents de t resorer ie 
dans le tableau des flux de t resorer ie 

15. CASH AND CASH 
EQUIVALENTS 

2015 

273 813 

66 470 

20W 

239197 

3055 

CHFOOO 

Cash and call deposits with banks 

Short-term bank deposits 

8 610 Short-term money market investments 

Cash and cash equivalents 
on the balance shee t 

-19 043 less; Bank overdrafts (Note 20) 

Cash and cash equivalents 
in cask flow s t a t emen t 

I J 



La caisse et les dep6ts bancaires a vue genSrent des interSts a 
des taux variables bases sur les taux bancaires quotidiens.' £es 
depSts bancaires k court terme ont une maturite comprise entre'' 
une joumee et trois mois selon les besoins en liquidites du' 
Groupe et genSrent des interets sur la base des taux bancaires 
pour leur duree respective. 

, Cash and deposits held on call with banks earn variable interest 
I ' based on daily bank rates. Short-term bank deposits have 
j , ^ . maturities of between one day and three months depending 

on the Group's liquidity requirements, and earn interest at the 
bank rate prevailing during the respective periods. 

L'exposition du Groupe hee aux risques de credit, de change et 
de taux d'interets sur la tresorerie et equivalents de tresorerie 
est decrite en note 30, 

The Group's exposure to credit risk, foreign currency risk and 

interest rate risk on cash and cash equivalents is disdosed in 
Note 30. 

16. CAPITAL-ACTIONS, ACTIONS PROPRES 
ET RESERVES CONSOLIDEES 

16. SHARE CAPITAL, TREASURY SHARES 
AND CONSOLIDATED RESERVES 

COMPOSITION DU CAPITAL-ACTIONS COMPOSITION OF SHARE CAPITAL 

Au 31 decembre 2015, le capital-actions s'etablit k CHF 17 606 000 
(CHF 16 805 000 au 31 decembre 2014), soit 7 042 218 actions 
au porteur (6 722 111 actions au porteur au 31 decembre 2014) 
d'une valeur nominale de CHF 2,50. • 

Share capital at 31 December 2015 was CHF 17,606,000 (2014; 
CHF 16,805,000) consisting of 7,042,218 (2014: 6,722.111) 
beater shares with a nominal value of CHF 2.50. 

Enjuin 2015,286 774 nouvelies actions de Compagnie Finandere 
Tradition SA ont ete creees k un prix d'emission unitaire de' 
CHF 57,00, soit une augmentation de capital d'un montant de 
CHF 717 000 assortie d'une prime d'emission de CHF IS 390 000, 
nette des frais d'emission de CHF 240 000. 

• • " • • ? ' • • 

En septembre 2015, 33 333 actions nouvelies de Compagnie 
Financiere Tradition SA ont ete creees, suite k la conversion, de 
droits de souscription, k un prbr d'emission unitaire de CHF 2,50, 
soit une augmentation de capital d'un montant de CHF 84 000. 

In 2015,286,774 new Compagnie Finandere Tradition SA shares 
. were issued at a price of CHF 57.00 per share. This operation 
' increased capital by CHF 717,000, with a share premium of 

. CHF 15,390,000, net of issuance costs of CHF 240,000. 

•*•? lA 2015,33,333 new shares were issued following the conversion 
of subscription rights, at an issue price of CHF 2.50 per share. 
That operation increased capital by CHF 84,000. 

ACTIONNAIRES IMPORTANTS MAJOR SHAREHOLDERS 

Au 31 decembre 2015, la societe Financiere Vermeer NV, 
Amsterdam detient 69,22 % du capital-actions de Compagnie 
Financiere Tradition SA contre 68,90 % au 31 decembre 2014, 

Finandere Vermeer NV, Amsterdam held 69.22% of the voting 

rights in Compagnie Financiere Tradition SA at 31 December 

2015 (2014: 68.90%). 

La societe Finandere Vermeer NV, Amsterdam, est detenue k 
100,00 % par VIEL & Cie. Paris elie-meme detenue a 53,49 %. 
par VIEL et Compagiue-Finar\ce au 31 decembre 2015 contre 
52,86 % au 31 decembre 2014. 

Financiere Vermeer NV, Amsterdam, is wholly owned by 
VIEL & Cie, Paris, in which VIEL et Compagnie-Finance held a 
53.49% interest at 31 December 2015 (2014:52.6 

Jf-.. , ' . 



CAPITAL AUTORISE AUTHORISED CAPITAL 

Le capital de la Societe peut etre augmente d'un montant 
maximum de CHF 5 758 327, par remission au maximum de 
2 303 331 nouveUes actions au porteur d'une valeur nominale 
de CHF 2,50 chacune. Le Conseil d'administration fixera le 
prix d'emission des actions et la date a compter; de laquelle 
les nouvelies actions donneront droit a des dividendes. Cette 
autorisation est valable jusqu'au 22 mai 2017. 

The Company's capital may be increased by up to CHF 
5.758,327 through the issuance of up to 2,303,331 new 
bearer shares with a nominal value of CHF 2.50. The Board 
of Directors will set the issue price and the date from which 
the new.shares are to carry dividend rights. This authority 
is valid until 22 May 2017. 

Le Conseil d'administration est autorise a supprimer ou limiter 
le droit preferentiel de souscription des actionnaires actuels 
pour permettre des acquisitions ou des prises de participation. 
Les droits de souscription des actions pour lesqueiies un droit 
preferentiel de souscription est accorde mais non exerce sont 
a la disposition du Conseil d'administration qui les utilise dans 
I'interef de la Societe. 

The Board has authority to suspend or limit current shareholders' 
pre-emptive rights to enable acquisitions or equity stakes. 
Subscription rights for which a pre-emptive right is granted 
but not exercised are available to the Board to be used in the 
Company's interest. 

CAPITAL CONDITIONNEL CONDITIONAL CAPITAL 

Le capita! de la Sodete peut etre augmente d'unmohtant maxitiiuin 
de CHF 2 158 963 par remission d'un maximum de 863 585 
actions au porteur d'une valeur nominale de CHF 2,50 chacune, 
L'augmentation s'opere par i'exercice d'un droit preferentiel 

de souscription des collaborateurs de la Societe. Le droit de 
souscription preferentiel des actionnaires actuels est supprime. 
Les conditions de partidpation des collaborateurs seront definies 
par le Conseil d'admimstration. Les caractenstiques des options 
de souscription consenties aux collaborateurs de la Sodete sont 

presentees en note 19, ' • 
f •" 

En outre, le Conseil d'administration peut dedder une aijgmentation 
du capital-actions d'un montant maximum de CHF 3 600 000 
par remission d'un maximum de 1440 000 actions au porteur 
d'une valeur nominale de CHF 2,50 chacune. Les nouvelies 
actions seront entierement liberees. L'augmentation s'opere: 

- A concurrence de CHF 2 500 000 par I'exerdce d'un droit 
de conversion accorde en relation avec i'emission sur 
les marches de capitaux nationaux et intemationaux 
d'obligations ou de titres de aeance similaires convertibles 
par la Sodete, Le droit de souscription preferentiel des 
actionnaires actuels est supprime. Les conditions de 
remission de tels emprunts seront definies par le Conseil, 
d'administration, avec une faculte de conversion sur la base 
d'un prix d'emission qui ne sera pas inferieur a la moyerme 
des cours de bourse des vingt seances precedant remission. 
Le droit des actioimaires de souscrire par preference a de 
tels emprunts est supprime, Les droits de conversion ne 
pourront etre exerces que pendant une duree de dnq ans 
au maximum a compter de la date de leur emission, apres 
quoi ils seront echus. 

The Company's capital may be increased by up to CHF 2,158,963 
through the issuance of up to 863,585 bearer shares with a 
nomina! value of CHF 2,50, The increase takes place through 
the exercise of a pre-emptive right by Company employees. 
The pre-emptive rights of existing shareholders are disapplied. 
Conditions for employee participation wili be defined by the 
Board of Directors. The characteristics of share options granted 
to Company employees are disclosed in Note 19. 

Furthermore, the Company's capital may be increased by up to 
CHF 3,600,000 through the issuance of up to 1,440.000 bearer 
shares with a nominal value of CHF 2.50, The new shares will 
be fully paid-up, The increase is carried out as follows; 

- up to CHF 2,500,000 through the exercise of a conversion 
right, granted in relation to the Company's issuance of 
bonds or similar convertible debt securities on national 
and international capital markets. The pre-emptive rights 
of existing shareholders are disapphed. The conditions of 
issue of such borrowings will be defined by the Board of 
Directors, with a conversion right based on an issue price 
of no less than the average market price during the twenty 
days preceding the issue. Shareholders' pre-emptive right 
to subscribe such borrowings is disapplied. Conversion 
rights must be exercised within five years ofthe issue 
date, after which they expire. 



- A concurrence de CHF 1 1 0 0 000 par i'exercice d'options 

independantes de souscript ion d'actions at t r ibuees 

gratuitement aux actionnaires proportionnellement ^leur 

participation anterieure au capital-actions. Les conditions 

d'attribution et d'exercice des options de souscription 

par les actionnaires ou par les titulaires ulterieurs des 

options (options cessibles) seront definies parle Conseil 

d'administration. . ' 

- Up to CHF 1,100,000 through the exerdse of options 

independent of share subscriptions granted free of 

charge to shareholders pro rata to their existing holdings 

of share capital. Ihe terms and conditions for allocating 

and exercising share options by shareholders or future 

option holders {transferrable options) will be defined by 

the Board of Directors, 

Les detenteurs de droits de conversion et/ou d'options sont 

autorises k souscrire des actions nouvelies. 

'. Holders of conversion rights and/or options may subscribe 

• for new shares. 

ACTIONS PROPRES TREASURY SHARES 

Au 31 decembre 2015, le Groupe detient directement 342'411 

actions propres pour un montant de CHF 21543 000. Celles-d 

sont presentees en deduction des capitaux propres. 

At 31 December 2015, the Group directiy held 342,411 of its 

own shares totalling CHF 21,543,000. These shares are presented 

as a deduction from equity. 

Au 1'^'janvier 2014 

Acquisitions 

Valeur comptable 
en miiliers de CHF 

Carrying amount 
CHFOOO 

2 634 

Prix d'acquisition 
oil de realisation Nombre d'actions 

en milliers deCHF de CHF 2,50 de nominal 
; Acquisition or Number of shares 

redemption price of CHF 2,50 nominal 
' CHFOOO 

2 634 57 577 

At 1 January 2014 

Acquisitions 

Cessions -42 -27 -592 Disposals 

I\loins-values realisees 

Au 3 1 decembre 2014 

-15 Realised losses 

At 31 December 2014 

Acquisitions 

Cessions 

10 487 

-1463 

J.0 487 

-1356 

176 957 

-22426 

Acquisitions 

Disposals 

Moins-values realisees -107 Realised losses 

Au 3 1 decembre 2015 At 31 December 2015 



RESERVES CONSOLIDEES 

Cette rubrique se decompose comme sui t ; 

En miUlers de CHF 

Benefice 
au bilan 

Avaiiable 

earnings 

Reserve 
generaie 
General 
reserve 

Reserve 
pour 

anions 
propres 
Reserve 

lor 

CONSOLIDATED RESERVES 

An analysis of this item is shown below: 

Ecarts, 

Reserve pour actuariels 

options de Reserve de Reserve de ° ' ^ ' ' J 1 ™ 
souscription couverture. reevaiuation ^ . 

'.tractions Hedging Revaluation , . .°f"",'^^ • 
Reserve tor reserve reserve Actu^^'^l ga.ns 

, and losses of 
treasury share options H=f i .=H.„ „ . 

Reserves 
consol idees 

JonsoiidaLCci 
CHI'000 

Au 1" janvier 2014 344 921 13 522 9 927 -229 -4 7S8 -S 451 363 412 

Resultat net de I'exercice 27 708 

At 1 January 2014 

Net profit for the year 



La reserve generaie et la reserve pour actions propres de 
Compagnie Financiere Tradition ne sont pas disponibles pour 
une distribution. La reserve pour actions propires comprend le 
cout d'acquisition des actions de la sodete Compagnie Financiere 
Tradition SA detenues par Ie Groupe. 

La reserve pour options de souscription d'actions est utiiisee 
pour comptabiliserlajuste valeur des instruments de capitaux 
propres consentis aux collaborateurs du Groupe (cf,mote 19). Lors 
de I'exercice d'options de souscription, la valeur des instruments 
est transferee de cette reserve au compte de prime d'emission. 

The general reserve and the reserve for treasury shares are 
not available for distribution, The reserve for treasury shares 
ihflludes the acquisition cost of Compagnie Finandere Tradition 
SA shares held by the Group, 

The share options reserve is used to recognise the fair value of 
own equity instruments granted to Group employees (!>}ote 19). 
At each exercise of share options, the value of the instruments 
is transferred from this reserve to the share premium account. 

La reserve de couverture comprend la part effective des variations 
cumuiees nettes de la juste valeurdes ii>struments de couverture 
de fiux de tresorerie qui sont relatifs k des positions couvertes 
n'ayant pas encore impacte le compte de resultat. 

, .. The hedging reserve includes the effective portion of net 
; ^ cumulative changes in the fair value of hedging instruments 
•i^ pled in cash flow hedges which relate to hedged positions that 

have not yet impacted the income statement. 

La reserve de reevaiuation comprend les variations cumuiees 
nettes de la juste valeur des actifs financiers disponibles k la 
vente jusqu'au moment de leur cession ou d'une constatation 
d'une perte de valeur. 

La reserve d'ecarts de conversion comprend les ecarts de change 
relatifs k la conversion en francs suisses des etats financiers des 
sodetes du Groupe libelles en monnaies etrangeres ainsi que 
Ies changements de juste valeur des instruments utilises pour 
couvrir des investissements nets dans des entites etrangeres. 
Cette reserve est presentee distinctement dans le tableau de 
variation des capitaux propres consoiides. 

The revaluation reserve comprises net cumulative variations 

in fair value of available-for-sale financial assets until they are 

sold or an impairment is recognised. 

The currency translation reserve comprises foreign exchange 
differences arising from the translation into Swiss francs of 
the financial statements of Group companies denominated in 
foreign currencies, as well as changes in fair value of instruments 
used in hedging net investments in foreign entities. It is shown 
separately in "Consolidated statement of changes in equity". 

^ • ^ 



AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL 

Cette rubrique se decompose comme suit: 

OTHER COMPREHENSIVE INCOME 

An analysis of this item is shown belowi 

2015 
En milliers de CHF 

Attribuables aux actionnaires de la societe m^re 
AtiributaQle to shareholrlers ol the perent 

Ecarts actuariels 
Ecande Resen/e de Reserve de des regimes a 

conversion couverture r e^ l ua t i on prestations d^firiies 
Currency Hedging Revaluation Actuarial gains and 

translation reserve resen/e losses of definee 

.benefit schemes 

Autres Elements d a reaol ta t 
global qui ne penvent pas e t re 
reclasses uUer ienren ten t 
au compte de r e su l t a t 

Rfifivaiuacion des regimes 
I prestations definies 

Total des a u t r e s e lements du 
r e su l t a t global qui ne peuvent 
pas e t rc reclasses ul ter ieure
m e n t a u compte de resu l ta t 

•2 242 

-2 242 -2 242 

Remeasurement of defined 

benefit pians 

Total o the r comprehensive 
income t h a t cannot 

be reclassified to profit 
or loss 

Autres i M t a e m s du resu l ta t 
global qui peuven t I t r e reclasses 
n l t f r i en remen t a n compte 
de r£sn l ta t '-§> .'. 

Ajustements i la juste vaieur des 
couvertures de fiux de tresorerie 

- cons ta t s dans U reserve 
de couverture 

- trans Krfa au compte 
de resultat 

- -248 

126 

-

-

-

Ajustements a la juste valeur 
des actifs financiers disponibles 
i. la vente ' 

- constates dans la reserve 
de reevaiuation 

- transKris au compte 
de resultat 

Ecart de conversion 

Transfert de l'ecart de conversion 
au compte de resultat 

-13 908 

5 

• • 

• 

-1 910 

1776 

-

-

• 

- -135 

Part des autres Elements du resui
tat global des societes assodees 

•3199 1640 

Other comprehensive 
income t h a t may be 

reclassified to profit 
or loss 

Fair vaiue adjustments 
on cash ilow hedges 

- recognised in hedging 
reserve 

- transferred 
to income statement 

Fair value adjustment on avai-
lable-for sale financial assets 

- recognised 
in revaluation reserve 

- transferred 
to income statement 

Currency translation 

Transfer of exchange 
I differences to income statement 

Share of other comprehensive 
income of associates 

Total des a u t r e s e lements 
du r e su l t a t global qui peuvent 
e t r e reclasses u l te r ieurement 
au compte de r e su l t a t 

-122 1 506 -135 -15 8 5 3 

Total o the r comprehensive 
income t h a t may be 

reclassified to profi t 
o r loss 

Autres e lements du resul ta t 
global, n e t s d ' impots -122 1 5 0 6 -2 242 -17 960 -133 -18 093 

Othe r comprehensive 
income, ne t of t a x 



En milliersde CHF 

Attrib nail les aux actionnaires de la snci^t^ m^re 
Attributable to shareiiolders of the parent 

Ecarts actuariels 
Ecande Reserve de Reserve de .des regimes S 

conversion couverture reevaiuation prestations definies 
Currency Hedging Revaluation Actuarial gains and 

translation reserve reserve losses of defined 
benefit schemes 

Antres i l ^ m e n t s du r i s n l t a t 
global qtd ne p e a v e n t pas Stre 
reclasses u l t e r i eu remen t 
au compte de r e su l t a t 

Reevaiuation des regimes 
k prestations definies 

Total des a u t r e s e lements du 
r e su l t a t global qui nc peuvent 
pas e t r e reclasses ul ter ieure
m e n t a u compte de resu l ta t 

Autres i l ^ m e n t s d n r i s u l t a t 
global qui peuvent £ t re reclasses 
o l t e r i en remen t a u compte 
de r e s u l t a t 

201^1 
CHF 000 

•1033, 

-1 033 -1 033 

Ajustements 4 la juste valeur des 
couvertures de fiux de tresorerie 

- constates dans la reserve 
de couverture 

- transferes au compte 
de resultat 

37 

314 

-

-

Ajustements i la juste valeur 
des actifs financiers disponibles 
i ia vente 

- constates dans ia reserve 
de reevaiuation 

- transferes au compte 
de resultat 

Ecart de conversion 

Transfert de I'Scart de conversion 
au compte de resultat 

-

-

1G608 

-1288 : /, 

2 719 

• U • 

-

-

952 

Part des autres elements du resul
tat global des societes associees 

50 -2C>2-/- '•'M 
U;. 

Other comprehensive 
income t h a t cannot be 

reclassified to profit 
or loss 

Remeasurement 
of denned benefit plans 

Total o the r comprehensive 
income t h a t canno t be 

reclassified to pro lit 
or loss 

Othe r cDTDprehensive 
income t h a t may be 

reclassified to profit 
o r loss 

Fair value adjustments 
on cash flow hedges 

- TecogTiised 
in hedging reserve 

- transferred 
to income statemerit 

Fair value adjustment 
on ava liable-for-sale 

financial assets 

- recognised 
in revaluation reserve 

- transferred 
to income statement 

Currency translation 

HTransfer ot exchange differences 
CO income statement 

Share of other comprehensive 
income of associates 

Total des au t re s e lements 
du r e su l t a t global qui peuvent 
e t r e reclasses u l t e r i eu remen t 
a u compte de resu l ta t 

952 1 9 1 9 0 

Total o t h e r comprehensive 
income t h a t may be 

reclassified t o profit 
or loss 

Autres e lements du resu l ta t 
global, ne t s d ' impots -1 033 17 205 945 18 ISO 

Othe r comprehensive 
income, n e t of t a x 

17. INTERETS NON CONTROLANTS 17. NON-CONTROLLING INTERESTS 

TRANSACTIONS AVEC LES INTERETS NON CONTROLANTS TRANSACTIONS WITH NON-CONTROLLING INTERESTS 

En avril 2014, Meitan Tradition Co., Ltd a rachete Tensemble 
de ses actions detenues par des int4rets non contrdlants pour 
un montant de CHF 21 631 000 generant un impact positif 
sur les reserves consolidees du Groupe de CHF 19100 000. 

In April 2014, Meitan Tradition Co., Ltd purchased the totality 
of its shares held by non-controlling interests for a consideration 
of CHF 21,631,000, improving the Group's consolidated reserves 
by CHF 19.100,000. 



En decembre 2014, !e Groupe a cede une partie de sa participation 

dans une filiale au Japon k un investisseur exteme pour un 

montant de CHF 14 714 000, generant un impact positif sur 

les reserves consolidees du Groupe de CHF 14 400 000. 

In December 2014, the Group sold par t of its holding in a 

Japanese subsidiary to an external investor for CHF 14,714,000, 

improving the Group's consolidated reserves by CHF 14,400,000. 

INFORMATIONS PINANCIERES SUR LES FILIALES 

AVEC DES INTERETS NON CONTROLANTS SIGNIFICATIFS 

FINANCIAL INFORMATION ON SUBSIDIARIES 

WITH SIGNIFICANT NON-CONTROLLING INTERESTS 

Les informations financieres resumees, avant elimination d^s • , f Summary finandal information, before eliminating intercompany 

comptes et operations reciproques, des principales societes. . y b4lancesandtransactions,regardingcompaniesinwhichtheGroup 

dans lesqueiies les interets non contrSlants sont significatifs , ' ^ held a significant non-con trolling interest is presented below. 

sont presentees a-apres. ,, . ' -

L'activite sur les options de change ainsi que celle relative a 

I'energie sontr^alis^esparl 'intermediairede plusieurs socie ty 

qui ont ^te regroupees respectivement sous « Tradition-ICAP » 

et« TFS Energy »(aux Etats-Unis) dans le tableau ci-dessous. 

The Group's currency options and energy activities are conducted 

thraugh several companies which are grouped under 'Tradition-

ICAP" and "TFS Energy" (in the U.S.) respectively in the table 

below. 

Au 31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Lieu d'activite 

Pourcentage de detent ion 
des in t e re t s non controlants 

Tradition-ICAP 
Autres societes 

TFS Energy Other 
companies 

Londres, 
New York Stamford 

L Oil don, Stamford 
Neiu York 

40,0 % -
^^'*'^'' 45,0 %-> 

Actif non courant 

Actif courant 

Passif non courant 

Passif courant 

1038 

34 958 

-

3.1170 ' 

, 929 

29 287 

10-907, . 

Actif net 

Valeur comptable des in t e re t s 
non controlants 

Chiffre d'affaires 

24826.:.--i-; 19309, 

66786 45149 

Resultat net/ global 
de I'exercice 

Quote-part a t t r ibuable aux in tere ts 
non controlants dans Ie resul ta t 
ne t /g loba l : 

Flux de tresorerie nets operationneis 

8397 5 836 

8106 . 3 526. 

Flux de tresorerie nets d'investissement -10.1 ^298 

Flux de tresorerie nets de financement 
{hors dividendes versus aux int^r^ts 
non contralants) 

-4157 -1921 

Dividendes versus aux intSrets 
non contrSlants 

Variation de la t resorer ie 
e t equivalents de t resorer ie 

-6 913 -1667 

-590 13 259 

At 31 December 2015 
CHF 000 

Place of business 

Percentage holding 
in non-controning interes ts 

Non-current assets 

Current assets 

Non-current liabilities 

Current liabilities 

Net assets 

Booh value 
of non-controll ing interes ts 

Revenue 

Net profit/comprehensive 
income for the year 

Share in the ne t profit/ 
comprehensive income 

a t t r ibutable to 
non-controll ing in teres ts : 

Net operating cash flows 

Net investing cash fiows 

Net financing cash flows 
(excl. dividends paid 

to non-con trolling interests 

Dividends paid 
to non-con trolling interests 

Changes in cash 
and cash equivalents 

' " 5 % du capiul-actions est detenu par rintermSdiaire d'actions nedonnant pas '" 5% t̂if the share capital is held through non-voting shares, 

de droits devote. 

i:± 



Au 3 1 d e c e m b r e 2 0 1 4 
En milliers de CHF 

Lieu d'activite 

Pourcentage de de ten t ion 
des in te re t s non controlants 

Actif net 

Valeur comptable des in te re t s 
non controlants 

Chiflfre d'affaires 

' . • ^ Autres societes i 
Tradition-ICAP: '̂ TFS Ene'rqv Other I 

'•.;' ••'• '•^' I companies 

Londres, 
New York 

Lo!idon, 

Resultat net/ global 
de I'exercice. 

Quote-part a t t r ibuable aux in tere ts 
non controlants i o n s l e resul ta t 
ne t /g loba l : 

Flux de tresorerie nets operationneis 

Flux de tresorerie nets d'investissement 

Flux de tresorerie nets de financement 
(hors dividendes versus aux interets 
non contrdlants) 

Dividendes verses aux interets 
non contrfllants 

Variation dc la t resorer ie 
e t equivalents de t resorer ie 

Stamford 
St.Tiiiiord 

40,0 % -
45,0 %"> 

Actif non courant 

Actif courant 

1318 

41138 

i 843 

27 128 . 

Passif non courant •'• . 

Passif courant ,13 956 • 11070 

28 500 

79 604 

16 901 

42 422 

13 355 8336 

17 136, 

-730:. 
-^lit 

-380 

-3 300 -2 564 

-6 237 -2 021-

- 1 2 9 0 12 421 

At 3 1 December 2 0 1 4 
CHF 000 

Place of business 

Percentage holding 
in non-cant rolling interests 

Non-current assets 

Current asseis 

Non-current liabilities 

Current liabilities 

Net assets 

Book value 
of non-controll ing interes ts 

Revenue 

Net profit/comprehensive 
income for the year 

Share in the ne t profit/ 
comprehensive income 

a t t r ibu tab le to 
non-controll ing in te res t s : 

Net operating cash flows 

Net investing cash flows 

Net financing cash flows 
(excl. dividends paid 

to non-con trolling interests 

Dividends paid 
to non-con trolling interests 

Changes in cash 
and cash equivalents 

'" S S du capital-actions est detenu par I'intermediaire d'actions ne donnant pas 
de droits devote. ,' ' 

' S'S of the share capital Is held through non-voting shares. 

18. DIVIDENDES 18. DIVIDENDS 

Le dividende a payer n'est comptabilise qu'apres son approbation 

par I'Assembiee generaie. Le dividende suivant a ^t^ propose 

par le Conseil d'administration: 

En miliiers de CHF 

Dividends are not recognised until after they have received 

shareholder approval at the Annual General Meeting. The 

Board of Directors has recommended the following dividend: 

2QVi CHF 000 

Dividende de CHF 3,5 
par act ion au t i t r e de I'exercice 2015* 
(2014 : CHF 3,0) 

Dividend of CHF 3.50 per share 
for the 2015 financial year* 
(2014: CHF 3.00 pe r share) 

' Hors proptes actions dfitenuea par la Socidti. jji';. '. EJicluding treasiiry shares. 



Le dividende relatif a I'exercice 2014 d 'un m o n t a n t de 

CHF 19152 000, prelev^ sur la reserve Ilgale issue du capital, 

a ete paye le 8 juin 2015, conformement a la decision prise lors 

de I'Assembiee generaie du 22 mai 2015 et selon le choix exerce 

par chaque detenteur d'actions, comme su i t ; 

En milliers de CHF . ' , • . 

Versement sous la forme de nouvelies actions 

The dividend for 2014 totaUing CHF 19,152,000 wras paid on 

S June 2015, out of the legal reserve from capita? contributions, 

in accordance with a resolution of the Annual General Meeting of 

22 May 2015 and in line with shareholders' indi\^dual payment 

elections. Thepaymentbreakdoivn was as follows: 

CHF 000 

Payment in the form of new shares 

1 9 . PAIEMENTS FONDES 
SUR DES ACTIONS 

19. SHARE-BASED 
PAYMENTS 

Au 31 decembre 2015, les options c 

consenties aux collaborateurs du 

caractenstiques suivantes; 

le souscription d'actions • Ariarialysis of the Group's employee share options at 31 December 

Groupe p r e s e n t e n t les :..f 2015 is shown below: 

Date 
d'attribution 
Grant date 

Nombre d'options 
de CHF 2,50 tie nominal 

Number Qf options 
of CHF 2,50 nominal 

23.08.13 

01.07.15 

Augmentation de 
capita) potentielle 

en CHF 
Potentisf increase 

in capital CHF 

. Date tie debut Date 
d'exercice'" d'echeance 

Start of exercise Expiry 
date'"'i date 

Prix 
d'exercice 

en CHF 
Exercise price 

CHF 

Condition 
d'exercice'̂ ' 

en CHF 
Exercise 

termsi^iCHF 

17.05.02 

24,04.05 

21.05.08 

15.09.08 

02.09.10 

20 000 

75 000 

15 000 

30 000 

23 000 

50 000 

187 500 

37 500 

75 000 / • 

. 57500 

17.05.04 

24.04.09 

12.12.14 

21.01.11 

•• . 01.09.13 

16.05.16 

23.04.16 

12.12.17 

21.01.16 

01,09.18 

97,50 

129.90 

2,50 

2,50 

2,50 

-

-

80,00 

156.00 

80,00 

66 667 

300 000 

166 668 

33 333 titres le 01.09,15 
33 334 titres le 01.09.16 

33.333 securities on 01,09,15 
33.334 securities on 01.09.16 

01,09.21 

750 000 

. 100 000 tiiires le 01,07.16 
lOOOpb titres le 01.07,17 

' 100 000 titreSle 01.07.18 
100,000 se&rities oh 01.07.16 

.• 100,000 securities on 0l.07.17 
lOO.OOO selurities on 01.07.13 

01.07.23 

2,50 

2,50 

65,00 

23.08.13 

12.03,15 

10 000 

17 000 

25 000 

42 500 

01.09.16 

13.03.18 

01.09,21 

13.03.23 

2,50 

2,50 

65,00 

65,00 

80.00 

31,07.15 10 000 25 000 31.07.ia 31.07.22 2,50 85,00 

Conditions d'exetdce 
t" Les collaborateurs doivent f tre employes du Groupe afin d'exercer les options 
de souscription d'actions consenties. 

"' Le cours de l'action doit etre superieur k ces seuils pendant 10 jours consScutifs 
au cours ̂ es 12 mais pr&^dant la dacs d'exercice. 

£x«rdse terms 
'" Options granted may only be exercised by employees ofthe Group. 
"'Ihi^ share peicemuK hive been shove cYiese thresholds forlOconseculiredayi 
in the 12 months preceding the exercise date. 

En 2015, Compagnie Financiere Tradition SA a consent! 327 000 

options de souscription d'actions a des collaborateurs du Groupe 
In 2015, Compagnie Financiere Tradition SA granted 327,000 
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(aucune en 2014). 

La juste valeur des options octroyees est determinee k la date 

d'attribution des options de souscription en recourant k un 

modeie d'evaiuation prenant en compte les caracteristiques et 

conditions generales d'acquisition des droits prevalant a cette date.. 

share options to Group employees (2014: none). 

Fair value is determined at the grant date using a valuation 

method, taking into account the general vesting characteristics 

and conditions prevaiUng at that date. 

Sur la base d'observations historiques, les parametres d'evaluations 

suivants ont ete utilises afin de determiner la juste valetu" des 

Moyennes ponderees 

Rendement de dividendes 

Voiatiiite attendue 

Taux d'interet sans risque 

Prix de Taction k la date d'attribution (en CHF) 

options consenties: 

La moyenne ponderee de la juste valeur des options k la date 

de I'octroi est de CHF 11,2. 

The following valuat ion parameters , based on historical 

observations, were used to determine the fair value of options 

i 

2Qm 

-

-

- Share 

Weighted averages 

Dividend yield 

Expected volatility 

Rislt-free interest rate 

price on the grant date (in CHF) 

granted: 

The weighted average fair value of options on the grant date 

is CHF 11.20. 

Les options de souscription suivantes ont ete exercees aucours The foUowing share options were exercised during the financial 

Date d'attribution 
Grant date 

Nombre d'options 
Number of options 

Date d'exercice 
Exercise date 

Prix d'exercice 
en CHF 

Exercise price 
CHF 

Prix de l'action a ia date d'exercice 
en CHF 

Share price on exercise date 
CHF 

Pian du 23.08.13 
Scheme of 23.08,13 

33 333 
14 aoiit 2015 

14 August 2015 
2,50 63,6 

de I'exercice: ' j year: 

Un montant d'impdt de CHF 682 000 a 6te credits dans les 

capitaux propres suite k I'exercice de ces options (cf. note 5). 

Le nombre et le prix d'exercice moyen pondere des options-, ' •;£•' An analysis of the number and weighted average exercise price 

de souscription sur action consenties aux collaborateurs du '•' of employee share options is shown below: 

• Following the exerdse of these options, a tax a m o u n t of 

. CHF 682,000 was credited to equity (Note 5). 

En CHF 

Attribuees 

Exercees 

Expirees 

Annuiees 

En circulation au debut 
de I'exerdce 

Prix d'exercice Nomhre 
moyen pondere d'options 

Weighted average NuiTiber 
exercise price of options 

44,46 273 000 

2,S0 327 000 

En circulation k la fin de I'exercice 

Exerf ables A la fin de I'exercice 91,76 128 333 

2011 

Prix d'exercice Nombre 
moyen pondere d'options 

Weighted average Number 
exercise price of options 

CHF 

43,12 282 000 
Outstanding at beginning 

of the year 

Granted 

Exercised 

Lapsed 

2,50 -9 000 Cancelled 

44,46 273 000 Outstanding at end of the year 

123,08 95000 Exerc i sab lea tendof theyear 

Groupe sont les suivants: 

Les options exercees donnent uniquement droit ala livraison des 

actions. En 2015, le montant des charges liees aux paiements fondes 

sur des actions est de CHF 1 2 6 1 0 0 0 (CHF 574 0(JO en 2014). 

Options exercised only give the right to receive shares. The cost 

of share-based payments in 2015 was CHF 1,261,000 (2014: 

•A':; 



20. DETTES FINANCIERES 

En miUiers de CHF 

CHF 574,000). 
SO. FINANCIAL DEBTS 

2011 CHF 000 

Short - term 

19 043 

22 000 

Bank overdrafts 

Bank borrowings 

Bonds 

Total dettes financieres Total financial debts 

Les dettes finanderes a court terme sont composees d'tm emprunt 
obligataire, emis au pair en septembre 2013, d'une valeur noiiiinale 
de CHF 120 000 000 avec un coupon k 3,5 % pour u^e e'chS'ance 
en septembre 2016, Compte tenu des frais d'erfiissions, le taux 
d'interet effectif est de 3,71 %. Durant I'exercice, le Groupea 
rachete une partie de cet emprunt obligataire poiu'' un montant 
de CHF 8 074 000, Une perte de CHF 187 000 representant 
la difference entre la valeur comptable ii la date du rachat et 
le montant verse, a ete enregistree en charges financieres au 
compte de resultat, 

Les dettes financieres a long terme inciuent un emprunt 
obligataire, emis au pair enjuin 2015, d'une valeur nominale de 
CHF 130 000 000 avec un coupon a 2,0 % pour une echeance en •, 
juin 2020. Compte tenu des frais d'emissions, Ie tauxd'intier^t 
effectif est de 2,1 %. •'. :.' 

Short-term finandal debts consist of a bond with a nominal value 
of CHF 120,000,000. Ihe bond was issued at par in September 
'2013 with a coupon of 3.5%, maturing in September 2016. 
Talcing issue costs into account, the effective interest rate is 
3.71%, The Group bought hack part of this borrowing during the 
year, in an amount of CHF 8,074,000. A loss of CHF 187,000, 
representing the difference between the carrying amount at 
the buy-back date and theamountpaid, was recognised under 
"{Financial expense" in the income statement. 

[ -Long-term debts include a bond issue with a nominal vaiue of 

• CHF 130,000,000, The bond was issued at par in June 2015 
, with a coupon rate of 2,0%, maturing in June 2020, Taking 

• into account issue costs, the effective interest rate is 2.1%. 

Au 31 decembre 2014, les emprunts bancaires inciuent un montSnt 
de CHF 18 000 000 tire sur une hgne disponibie a hauteur de 
CHF 80 000 000 ainsi qu'un montant de CHF 4 000 000 tire 
sur une Iigne de CHF 25 000 000. Bn decembre 2015, ces deux 
lignes etaientrenegocieeset regroupees auseind'une unique 
Iigne de credit, confirmee et non garantie, d'un montant deCHF 
100 000000 disponibie jusqu'au 31 mai 2020, Ce financement 
a ete finalise debut 2016, 

Au 31 decembre 2015, Compagnie Finandere Tradition dispose de 
fadlites de aedit non utilisees pour un montant de CHF 2 986 000 
(CHF 94 733 000 au 31 decembre 2014) sur uri total disponibie 
de CHF 2 986 000 (CHF 116 733 000 au 31 decembre 2014). 

Par ailleurs, un montant de CHF 8 000 000, non utilise aux 

31 decembre 2015 et 2014, est disponibie pour I'emission de 

garanties bancaires en faveur de tiers. 

L'exposition du Groupe liee aux risques de liquidite, de change et 
de taux d'interets sur Ies dettes finanderes est decrite en note 30. 

At 31 December 2014, bank borrowings induded an amount of 
CHF 18,000,000 drawn on a credit Une of CHF 80,000,000, as 
well as an amount of CHF 4,000,000 dravm on a credit line of 
CHF 25,000,000. In December 2015, these two facilities were 
renegotiated and combined in a singie confirmed, unsecured 
hne of credit of CHF 100,000,000 available until 31 May 2020. 
This financing was finalised early in 2016, 

Unused credit facilities at 31 December 2015 amounted to 
CHF 2,986,000 (2014: CHF 94,733,000) out of an available 
total of CHF 2.986,000 (2014: CHF 116,733,000), 

An amount of CHF 8,000,000, unused at 31 December 2015 
and 2014, is available for the issuance of bank guarantees in 
favour of third parties. 

I The Group's exposure to liquidity risk, foreign currency risk 
' and interest rate risk on financia! debts is disclosed in Note 30. 



2 1 . PROVISIONS 2 1 . PROVISIONS 

Les provisions se decomposent comme su i t : An analysis of provisions is shown below: 

En milhers de CHF 

A u l " janvier 2014 

Dont montant qui devrait itre r&, 
dans les 12 mois 

Provisions pour n' '• • n • -
pensions et retraites. .^^^^'f"^ ^'°'''"'!^' 

Pensions end post- P^^^.^^f^ pour.mpots 
employment benefits ^'^'9^^'°" ^ '^ 

Ecarts de conversiPn 

Au 3 1 decembre 2014 

Dont montant qui devrait Stre ri_ 
dans les 12 mois 

Ecarts de conversion 

Au 3 1 decembre 2015 

Dont montant qui devrait etre rigle 
danslesl2mois 

17 297 1 1 1 5 8 4 509 32 964 

223 

-180 

CHF ODD 

At 1 January 2014 

Of which amount that should 
be settled within 12 months 

Variation de perimetre 

Dotation 

Utilisation 

Dissolution 

Reevaiuation des regimes 
a prestations definies 

Redassements 

-

1319 

-6 512 

-907';' : 

. 1110_ 

447 

; -

5 945 

• >311 

::r859 

• - • 

- • 

-

1176 

-

• 

-

-

Change in the basis of consolidation 

Recognised 

Used 

Reversed 

Remeasurement 
of delined benefit plans 

Reclassifications 

•1290 

12 977 17 223 5 580 35 780 

Variation de perimetre 

Dotation 

Utilisation 

Dissolution 

Reevaiuation des regimes 
k prestations definies 

Reclassements 

:-

. . 3 332 

-1986 

• 

2419 

-33 

-

• 677' 

-12 607 

-105 

-

-9 

-

38 

-2 527 

-

-

-

-607 -588 

16 529 4 572 2 503 23 604 

Currency translation 

At 31 December 2014 

Of which amount that should 
be settled within 12 months 

Change in the basis of consohdation 

Recognised 

Used 

Reversed 

Remeasurement 
of defined benefit plans 

Reciass [fications 

Currency translation 

At 3 1 December 2015 

Of which amount that should 
be settled within 12 months 

PROVISIONS POUR PENSIONS ET RETRAITES PENSIONS AND POST-EMPLOYMENT BENEFITS 

Les provisions pour pensions et retraites sont constatees au 

bilan afin de couvrir les obligations du Groupe en matiere de 

regimes k prestations definies et d'autres avantages k long 

terme en faveur du personnel. Le detail de ces engagements 

est presente en note 22. 

Provisions for pensions and post-employment benefits recognised 

in the balance sheet cover the Group's obligations arising under 

defined benefit plans as well as for other long-term employee 

benefits. Details of these liabilities are disclosed in Note 22, 

PROVISIONS POUR LITIGES LITIGATION 

Dans Ie cadre de leurs activites, il arrive que des filiaies du 

Groupe soient impliquees dans des litiges avec des anciens 

employes suite k la resiliation de leur contrat de travail ou avec 

des societes concurrentes lors de I'engagement de nouveaux 

collaborateurs, Au cours de I'exerdce, un montant de CHF 250 000 

a ete provisionne (2014: CHF 5 945 000). 

In the course of their business activities, the Group's subsidiaries 

may become involved in litigation with former employees 

over terminat ion of their employment contracts, or with 

competitors over the hiring of new employees. A provision of 

CHF 250,000 was set aside for this purpose during the year 

(2014: CHF 5,945,000). 



L'echeance des sorties de tresorerie relative k ces provisions est 
incertaine car elle depend de Tissue des procedures eri question 
qui peuvent durer de nombreuses annees. 

Par ailleurs, des procedures administratives peuvent etre menees 

a I'encontre de filiaies par les regulateurs locaux. . 

En avril 2008, une serie d'actions ont ete lancees par d'andens 
employes d'un concurrent k I'encontre de ce concurrent,. 
Ulterieurement, ce concurrent a lance une action en justice, 
suite a I'engagement de nouveaux collaborateurs aux Etats-Unis, 
pour empScher ces personnes de debuter leur activite au sein 
du Groupe. Cette action en justice a ete rejetee par le tribunal 
de I'Etat de New York en juillet 2008 autorisant les employes k 
continuer de travailler pour ces fihales du Groupe. Par la suite, 
ce concurrent a depose une procedure d'arbitrage aupres de 
I'autorite de stu-veiilance des marches financiers (« FINRA ») 
a I'encontre de filiaies du Groupe et de certains employes a 
New York pour notamment rupture de contrat et concturrence 
deioyaie. Les accusations portees ont et^ rejetees par Ies parties 
concernees et dans certains cas des demandes recdnv:entionneDes 
ont ete deposees a I'encontre de ce concurrent. 

En fevrier 2015, tous les litiges entre ces filiaies dii Groupe et 
certains employes d'une part, et ce concurrent d'autre part, ont 
ete resoius suite a un regiement a I'amiable. Toutes les procedures 
en cours ont ete definitivement abandonnees, Le montant de 
ce regiement est inclus dans la rubrique des provisions a court 
terme au 31 decembre 2014 et a ete verse en 2015. 

The timiiig of cash outflows relating Co these provisions is 
uncertain, since it will depend on the outcome of the relevant 
cases which can last several years. 

1 Subsidiaries may he subject to administrative procedures 
; brought by local regulators. 

-• In April 2008, some former employees of a competitor brought 
a,series of lawsuits against that competitor. Subsequently, after 

f new employees were hired by subsidiaries of the Group in the 
US, this competitor filed suit to prevent them from starting 
their work. The case was then transferred from the New York 
State Court in July 2008, after the court denied the competitor 
application for an injunction. The employees were allowed 
to continue working for these subsidiaries. The competitor 
then filed arbitration proceedings with the Financial Industry 
Regulatory Authority (FINRA) against the Group's subsidiaries 
and a number of employees in New York, citing, in particular, 
breach of contract and unfair competition. The parties involved 
opposed Che daims arid counterclaims were filed against the 
competitor. 

I 

in February 2015, all disputes between the Group's subsidiaries 

and a number of their employees on the one hand, and the 

competitor, on the other, were amicably resolved through a 
settlement. All pending proceedings related to these events 
were dismissed with prejudice and discontinued. The amount 
of this settiement is induded under short-term provisions at 
31 December 2014 and was paid in 2015. 

PROVISIONS POUR IMPOTS TAXES 

Des filiaies du Groupe ont fait I'objet de contrSles fiscaux'en 
2003 et 2006 portant sur des exerdces anterieurs. Dans ce cadre, 
elies ont r e ^ des notifications de redressement fiscal portant 
principaiement sur Ie traitement fiscal retenu pour certaines 
de ces provisions. Un jugement executoire est intervenu au 
cours de I'exerdce 2013. Celui-ci a fait I'objet d'une requete en 
interpretation pour laquelle une decision est attendue. En 2015, 
un montant de CHF 2 527 000 a Ste utilise suite a la clSture 
d'un dossier, Les redressements signifies ont ete couverts par 
la constitution de provisions d'un montant de CHF 2 503 000 
au 31 decembre 2015 (CHF 5 580 000 au 31 decembre 2014). 

Subsidiaries of the Group underwent tax inspections in 2003 
and 2006 covering previous years. They received tax adjustment 
notices in this respect, mainly concerning their tax treatment of 
some of these provisions. An enforceable decision was received 
in 2013; a motion for interpretation was then filed and this is 
currently awaiting a ruling. CHF 2,527,000 was used in 2015 
after one of the cases was dosed, The tax adjustments were 
covered by provisions of CHF 2,503,000 at 31 December 2015 
(2014: CHF 5,580,000). 

En l'etat des circonstances actuelles, le Groupe, pense que ces 
controies fiscaux n'auront pas d'inddence defavorable importante 
Sur sa situation finandere en dehors des montants provisionnes 
au 31 decembre 2015. 

The way things stand at present, the Group does not believe that 
these tax audits will negatively impact its financial situation 
to any significant extent beyond the amounts already covered 
by the provisions at 31 December 2015. 

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CASH FLOW STATEMENT 

En 2014, i'augmentation des provisions dans Ie tableau de fiux 
de tresorerie de 6 352 000 ne comprend pas la dotation relative 
k I'impSt sur le benefice de CHF 322 000 qui est presentee en 
charge fiscale dans le compte de resultat. 

The increase in provisions of CHF 6,352,000 in 2014 does not 
include the provision for income tax of CHF 322,000, which is 
reported as a tax expense in the income statement. 



22.ENGAGEMENTS 
ENVERSLEPERSONNEL 

22. EMPLOYEE BENEFITS 

La majorite des employes de Compagnie Finandere Tradition 
beneficie de prestations de retraites octroyees par des regimes 
a cotisations definies dont les cotisations sont inscrites en 
charge lorsqu'elles sont encourues. Les eventuels montants 
k payer en fin de periodesont presentes dans la rubrique des 
« Fournisseurs et autres creanciers ». 

The retirement and post-employment benefits of most Compagnie 
Finandere Tradition employees are insured under defined 
contribution plans. Contributions to these plans are recognised 
as an expense when they are due. Any amounts to pay at the end 
of the period are presented under "Trade and other payables". 

Les regimes k prestations definies concernent principaiement 

Ies employes du Groupe bases en Suisse. 

Les collaborateurs en Suisse sont assures auprSs de I'institution de 
prevoyance de I'employeur contre les risques de vieiilesse, d'invaUdite 
et de tieces. L'institution de prevoyance a la forme juridique d'une 
fondation, L'institution de prevoyance assume elle-meme le risque 
vieiilesse alors que les risques dec^ et invalidites sont reassures 
auprds d'une compagnie d'assurance. Les prestations de vieiilesse 
sont definies en fonction du solde des comptes d'epargne individuels 
(avoir de vieiilesse) a la date du depart k la retraite. L'̂ ge ordinaire 
de la retraite est fixe k 63 ans. La rente vieiilesse annueiie se calcule 
en multipliant I'avoir de vieiilesse k la date du depart par le taux 
de conversion defini dans le regiement de la fondation. Le taux de 
conversion pour un depart a la retraite k 63 ans s'eieve ̂  6,0 % pour 
les hommes et 6,3 % pour les femmes. Les collaborateurs peuvent 
prendre une retraite antidpee au plus tot a 58 ans revolus, auquel 
cas le taux de conversion est reduit en fonction de la prolongation de 
la dur^e attendue du versement de la rente et de I'avoir de vieiUesse 
moins important, Les collaborateurs ont en outre la possibilite de 
percevoir tout ou partie de la rente vieiilesse sous forme de capital. 

Les cotisations ordinaires de I'employeur englofaent les cotisations 
de risque de 2,8 % et Ies cotisations pour les bonifications de 
9 % a 22 % du salaire assure (selon I'age) versees sur les avoirs 
de vieJUesse individuels. 

Defined benefit schemes are confined mainly to Group employees 
based in Switzerland. 

Employees in Switzerland are insured with the employer's 
occupational benefits iristitution for retirement, death and 
disability cover. This occupational benefits institution takes the 
legal form of a foundation. It insures the risks of retirement 
benefits itself and reinsures its death and disability risk with 
an insurance company. Retirement benefits are defined on the 
basis of the individual's retirement savings account balance 
(retirement savings capital) at the retirement date. The normal 
retirement age is 63, The annttal retirement pension is calculated 
by multiplying the retirement savings capital at the retirement 
date by the conversion rate defined in the foundation's pension 
plan rules. The conversion rate for retirement at age 63 is 6.0% 
for men and 6.3% for women. Employees may opt to take early 
retirement from age 58, in which case the conversion rate is 
reduced proportionally to take account ofthe expected increase 
in the duration of pension payments and the lower retirement 
savings capital. Employees also have the option of taking all or 
part of their retirement pension as a lump sum. 

The employer's ordinary contributions include risk contributions 
of 2.8% and contributions for retirement credits of between 
9% and 22% of the pensionable salary (depending on age) paid 
into the individual retirement accounts. 

La politique d'investissement de l'institution de prevoyance 
se fonde sur I'objectif de realiser un rendement qui, associe 
aux cotisations versees, soit suffisant pour garder un contrdle 
raisonnable sux les differents risques de financement du regime. 
Les coi^eillers en placement, nommes par le Conseil de fondation, 
sont cliarges de determiner la ponderation des categories d'actifs 
et les allocations dbles, lesqueiies sont revisees periodiquement, 
L'allocation effective des actifs est determinee par une serie de 
conditions economiques et de marche et en consideration des 
risques specifiques aux categories d'actifs. 

En 2014, les engagements de prevoyance ont ete reduits de 
CHF 2 612 000 avec un impact favorable de CHF 1 138 000 
au compte de resultat, du fait d'une reduction corisequente du 
nombre d'assures en Suisse. 

The investment policy of the occupational benefits institution 
focuses on achieving a target return which, combined with 
contributions paid to the foundation, is sufficient to maintain 
reasonable control over the pension plan's funding risks. The 
investment advisers appointedbythe Pension Board are responsible 
for determining the weighting of the various asset classes and 
the targeted allocations, which are reviewed periodically. The 
actual asset allocation is determined by a series of economic 
and market conditions and takes into consideration Che specific 
risks of the asset dasses. 

Pension liabilities were reduced by CHF 2,612,000 in 2014, 
due to a substantial reduction in the number of insureds in 
Switzerland, which favourably impacted the income statement 
by CHF 1,138,000. 



Les autres avantages a long terme concernent essentieilement des 

employes de filiaies du Groupe au Japon qui ont lapossibilite de 

differer le versement d'une partie de leur remuneration jusqu'a 

I'age de la retraite ou de leur depart de la sodete. Les provisions 

pour pensions et retraites se repartissent comme sui t : 

Bn milliers de CHF 

Regimes k prestations definies 

The other long-term benefits mainly concerned employees ofthe 

Group's subsidiaries in Japan, who can defer the payment of part 

of their remuneration until retirement age or until they leave 

the Company. Provisions for pensions and post-employment 

benefits are broken down as follows: 

2011 

10 050 

CHFOOO 

Defined benefit plans 

Autres avantages i long terme 

Total des provisions pour pensions 
e t re t ra i tes 

16 529 12 977 

Les charges liees aux regimes k prestations et cotisations definies 

sont presentees dans la rubrique « charges du personnel», En 

2015, le montant des charges Iiees aux regimes a cotisations 

definies est de CHF 4 280 000 (CHF 4 231 000 en 2014). 

Other long-term benefits 

Total provisions for pensions 
and post-employment benefits 

Expense related to defined benefit and defined contribution 

plaiis is shown under "Staff costs". In 2015, expenses for 

defined contribution plans amounted to CHF 4,280,000 (2014: 

CHF 4,231,000), 

PROVISION POOR DES REGIMES 

A PRESTATIONS DEFINIES 

PROVISIONS FOR DEFINED 

BENEFIT SCHEMES 

Actifs e t pass i fs comptabi l i ses au b i l an 

En miUiers de CHF 

Valeur actualisee des obligations 

Juste valeur des actife des regimes 

Engagements ne t s des regimes 
a pres ta t ions definies 

M o u v e m e n t de la va leur ac tua l i see des ob l iga t ions-

En milliers de CHF 

Valeur actualisee des obligations au 1 " janvier 

Asse ts and l iabi l i t ies recognised i n t h e balance shee t 

48 030 

CHFOOO 

Present value of obligations 

12173 10 050 

Fair value of plan assets 

Net defined benefit 
scheme liabilities 

Movements i n t h e p r e s e n t va lue of obl iga t ions 

20W CHF 000 

48 030 44 622 Present value of obligations a t 1 January 

dont obligations finances 

dont obligations non finances 

Cout des services rendus 

Cout financier 

(Gains) / pertes acCuariel(le)s lies k I'experience 

(Gains) / pertes actuariel(le)s sur les hypotheses 
demographiques 

(Gains) / pertes actuari6l(!e)s sur les hypotheses 
financieres 

Cotisations des employes 

Prestations versees 

Reduction de regime 

Reclassements 

Ecarts de conversion 

Valeur actualisee des obligations 
au 31 decembre 

dont obligations financies 

dont obligations non financies 

42184 

182 

44439 

3591 

Of which funded obligations 

2 438 

1363 

1044 

-1832 

-

5 432 

579 

-1163 

-2 612 

415 

Of which non-funded obligations 

Current service cost 

Finandal cost 

Actuarial experience (gains)/losses 

Actuarial (gains)/losses 
on demographic assumptions 

Actuarial (gains)/losses 
on financial assumptions 

Employee contributions 

Benefit payments 

Curtailment 

Reclassifications 

Currency translation 

Present value of obligations 
a t 31 December 

Of which funded obligations 

Of which non-funded obligations 



M o u v e m e n t de l a j u s t e valeur des act i fs des r e g i m e s 

En milliers de CHF 

Jus t e valeur des actifs de^ regimes au 1°' janvier 

Movement s in t h e fair va lue of p l a n a s se t s 

201^ CHFOOO 

35 816 Fair value of plan assets a t 1 January 

Rendement attendu des actifs des regimes 

Gains / (pertes) actuarieIGe)s 

Cotisations des employes 

Cotisations de I'employeur 

Prestations versees 

Frais d'administration 

Reduction de regime 

Ecarts de conversion 

Jus t e valeur des actifs des regimes 
au 3 1 decembre 

782 

2 490 

•;• 5 7 9 

831 

-993 

-40 

-1474 

Expected retiun on plan assets 

Actuarial gains/(losses) 

Employee contributions 

Employer contributions 

Benefit payments 

Administration costs 

Curtailment 

-11 Currency translation 

Fair value of plan assets 
a t 31 December 

Le Groupe estime k CHF 669 000 le montant des,.cotisations' 

liees avix regimes k prestations definies pour I'exercice-2 016, • 

Jus t e valenr des actifs pa r na tu re exprimee en pourcentage 

d u t o t a l des ac t i f s des reg imes 

En% 

Actions 

Obligations 

Immobiliers 

Contrats d'assurance 

Liquidites 

Divers 

The Group estimates that contributions to be paid to defined 

benefit plans in 2016 will amount to CHF 669,000. 

Fair value of a s s e t classes as a p e r c e n t a g e 

of t o t a l p l an asse t s 

2 0 1 5 

26,0 % 

48,0 % 

17,2 % 

1,4% 

5 ,0% 

201^ 

26,9% 

49,2 % 

15,4 % 

1,4% 

' 4,7% 

ln% 

Equities 

Bonds 

Property 

Insurance contracts 

Cash and cash equivalents 

2,4' 

100,0 % 100,0 % 

other 

Les actifs d-dessus, k I'exception des hquidites et des contrats 

d'assurance, sont essentieilement investis au travers de fondations 

de placements et sont en majority cotes sur un marche boursier actif. 

B c a r t s a c t u a r i e l s d e s r e g i m e s a p r e s t a t i o n s de f in i e s 

e n r e g i s t r e s d a n s Ies a u t r e s e l e m e n t s dn r e s u l t a t g lobal 

En milliers de CHF 

Ecarts actuariels siU" Ies passifs des regimes 

Ajustements lies k i'experience relatifs 
aux passifs des regimes 

Ajustements lies k I'experience relatifs 
aux actifs des regimes 

The above assets, with the exception of cash and insurance 

contracts, are mainly invested through investment foundations 

and the majority are listed on an active stock market. 

Actuar ia l ga ins a n d losses of defined benef i t p l ans 

recognised in o t h e r comprehens ive inconie 

20W CHFOOO 

-5 432 Actuarial gains(/losses) on plan liabilities 

.1832 
Experience adjustments 

on plan liabilities 

2 490 

Gain / (pe r t e ) su r la reevaiuation des regimes 
a pres ta t ions definies 

Experience adjustments 
on plan assets 

Gam/(loss) on remeasurement 
of defined benefit plans 

•t^'; 



..:,.4-
Charge comptab i l i see au compte de r e s u l t a t 

En milliers de CHF 

Coiit des services rendus 

Charge d'int^r^t net 

CoOt des services passes 

Frais d'administration 

Cout / (produi t ) des regimes 
a pres ta t ions definies 

Expense recognised i n t h e income s t a t e m e n t 

20X^1 

1363 

262 

-1138 

CHF 000 

Current service cost 

Net interest expense 

Past service cost 

40 Administration costs 

Cost/(inconie) - defined 
benefit plans 

En milliers de CHF 

Rendement effectif des actifs des regimes 

aoii 
715 3 272 

CHFOOO 

Actual r e t u r n on plan assets 

P r i n d p a l e s h y p o t h e s e s ac tuar ie l les 

En% 

Taux d'actualisation 

Augmentations futures des salaires 

Tables de m o r t a i i t e 

Main ac tua r i a l a s s u m p t i o n s 

In% 

Discount rate 

2,1S' 

!g\ Mor t a l i t y t ab l e s 

Future salary increases 

L'esperance de vie est prise en compte dans les engagements . 

definis sur la base de tables de mortaiite du pays dans lequel 

le regime est situe. Des tables generationnelles, permettant de ; 

modehser revolution future de la mortaiite, ont ete utilisees au • 

3 1 decembre 2015 et 2014. 

Life expectancy is taken into account in liabiUties defined on 

the basis of mortality tables for the country in which the plan 

operates. Generational tables, which model future mortality 

trends, were used at 31 December 2014 and 2015. 

Analyse de sens ib i l i t e Sens i t iv i ty analysis 

L'impact surle montant des engagements des regimes k prestations 

definies au 31 decembre 2015 et 2014 d'une augmentation ou. -

diminution des principales hypotheses actuarielles est presente 

ci-dessous: 

The impact of an increase or decrease in the main actuarial 

assumptions on defined benefit plan liabilities at 31 December 

2015 and 2014 is as follows: 

Au 3 1 decembre 2015 
En milHers de CHF 

Augmentation 
Increase 

Diminution 
Decrease 

At 3 1 December 2015 
CHF 000 

Taux d'actuahsation (variation de 0,5' -3 348 •. 3 864 Discount rate (0,5% variation) 

Augmentations futures des salaires 
(variation de 0,5 %) 

172 -129 
Future salary increases 

(0.5% variation) 

Au 3 1 decembre 2 0 1 ^ 
En milliers de CHF 

Augmehtaticm Diminution 
;•' 'Hncrease Decrease 

AtSlOecenfiherSaiif 
CHFOOO 

Taux d'actualisation (variation de 0,5 %) -3 526 4.043 Discount rate (0.5% variation) 

Augmentations futures des salaires 
(variation de 0,5 %) 

129 -129 
Future salary increases 

(0.5% variation) 

Cette analyse repose sur I'hypothese que toutes les autres 

variables demeurent constantes. 

This analysis is based on the assumption that all other variables 

remain constant. 



Duration des obligations des regimes i prestat ions definies D u r a t i o n of defined benef i t ob l iga t ions 

La duration moyenne ponderee de I'obiigation du regime k 

prestations definies pour les employes du Groupe en Suisse est de 

18 annees au 31 decembre 2015 (18 annees au 31 decembre 2014). 

23. FOURNISSEURS 
ET AUTRES CREANCIERS 

The weighted average duration of the defined benefit obligation 

for Group employees in Switzerland was 18 years at 31 December 

2015 (2014; 18 years). 

23. TRADE AND OTHER 
PAYABLES 

Cette rubrique se decompose comme sui t : 

En milliers de CHF 

Dettes liees aux activites de teneur de comptes 

Dettes uees aux activites en prindpal 

Charges k payer 

Dettes envers les parties liees (cf. note 27) 

Autres dettes k court terme 

An analysis of this item is shown below: 

SOW • CHFOOO 

11110 Payables related to account holder activities 

202 115 Payables related to matched principal activities 

123 259 Accrued liabilities 

1700 Related party payables (Note 27) 

46 850 Other short-term payables 

L'exposition du Groupe li^e aux risques de liquidite, de change 

et de taux d'interets sur les fournisseurs et autres creanders 

est decrite en note 30, 

e^. IMPOTS A PAYER ET A RECEVOIR ' 

•Jhe Group's exposure to liquidity risk, foreign currency risk 

and interest rate risk on trade and other payables is disclosed 

in Note 30. 

2M. TAX PAYABLES AND RECEIVABLES 

Au 31 decembre 2015, les impots Spayer consolide? de Compagnie . 

Financiere Tradition s'eievent k CHF 10 212 000 contre 

CHF 7 035 000 au 31 decembre 2014. 

Consolidated tax payables at 31 December 2015 amounted to 

CHF 10.212,000 (2014; CHF 7,035,000). 

Les impdts k recevoir d'un montan t de CHF 7 878 000 au 

31 decembre 20X5 contre CHF 5 219 000 au 31 decembre 2014 

sont principaiement constituSs d'acomptes d'impfit verses par 

des societes du Groupe. 

25. INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES. 

Tax receivables of CHF 7,878,000 at 31 December 2015 (2014; 

CHF 5,219,000) consisted mainly of tax instahnents paid by 

Group companies. 

25. DERIVATIVE FINANCIAL INSTRUMENTS 
• - . ¥ 

Aux 31 decembre, la juste vaJeur des instruments financiers; -^^i The fair value of derivative finandalinstruments at 31 December 

derives se decompose comme su i t : . *î -; is analysed below: 

Bn miUiers de CHF 

Contrats de change a terme 
sur devises 

Swaps de taux d'interets 

2 0 1 5 

Actifs 
Asse ts 

27 

-

Passifs 
Liaijilities 

1 0 9 0 

240 

. 20W 

Actifs 
Assets 

443 

-

Passifs 
Liabilities 

616 

755 

CHFOOO 

Forward foreign 
exchange contracts 

Interest rate swaps 



26. CONTRATS DE LOCATION SIMPLE 28. OPERATING LEASES 

Engagements futurs minimaux relatifs & la periode contiractuelle 

non resiliabie; 

En milliers de CHF 

A moins d'un an 

Entre un et dnq ans 

Superieur a dnq ans 

Engagements futurs minimaux 

Future minimumlease payments under non-cancellable operating 

leases for each of the foUowing periods are: 

2011 

19 202 

38696 

3 296 

CHF 000 

Less than 1 year 

Between 1 and 5 years 

Over 5 years 

Minimum future lease payments 

Ces engagements de location non portes au bilan concernent. 

principaiement des bureaux que louentles sodetes'du Groupe. ' 

Les montants indiques se rapportent uniquement k la perio3e': 

contractueile non resiliabie. 

Les charges de location simple se montei?t a CHF 1 9 1 5 8 bOO 

pour I'exerdce 2015 (2014: CHF 20 220 000) et sontincluses 

sous la rubrique « Autres charges d'exploitation »: 

27. OPERATIONS AVEC DES PARTIES LIEES 

NATURE DES FONCTIONS DES EMPLOYES CLES 

Les employes cies comprennent les membres de la Direction 

Generate du Groupe. Leurs fonctions induent le management de 

I'ensemble des equipes operationnelles dans les differentefe zones 

geographiques du Groupe ainsi que des fonctions de direction, 

REMUNERATION DES EMPLOYES CLES 

En milliers de CHF 

Salaires et bonus 

,. These lease commitments, which are not carried on the balance 

-̂  sheet, mainly concern office rentals for Group companies. The 

" apiounts shown relate to the non-cancellable period only. 

Operating lease expenses in 2015 amoimted to CHF 19,158,000 

(2014: CHF 20,220,000) and are included under "Other operating 

expenses". 

27. RELATED PARTY TRANSACTIONS 

NATURE OF DUTIES OP KEY MANAGEMENT STAFF 

Key inanagement personnel are the members of the Group's 

Executive Board. Their duties encompass managing all operating 

teams across the Group's various geographical zones, and 

executive management functions. 

KEY MANAGEMENT REMUNERATION 

Options de souscription d'actions 

20m 

13 440 

CHF 000 

Salaries and bonuses 

574 Share options 

En 2015 et 2014, les employes cies n'ont refu aucune remuneration 

sous forme d'avantages posterieurs k I'emploi, d'indemnites de 

fin de contrat de travaO, de paiements en actions ou sous forme 

d'autres avantages a court et long terme. 

En 2015, Compagnie Finandere Tradition a octroye 305 0()0 

options de souscription (aucune en 2014) a des menibres de la 

Direction Generaie du Groupe, Qn montant de CHF 1 248 000 

(2014: CHF 574 000) a 4te constate au cours de I'exerdce a titre 

de charge relative aux paiements fondes sur des actions relatif 

aux employes cies. 

No compensation in the form of post-employment benefits, 

termination benefits, share-based payments, or in any other 

form of short- or long-term benefits was received by key 

management personnel in 2015 and 2014, 

In 2015, 305,000 share options were granted to members 

of the Group's Executive Board (2014: none). An expense of 

CHF 1,248 000 (2014: CHF 574,000) was recognised in respect 

of share-based payments granted to key management personnel. 



CREANCES SUR LES PARTIES LIEES RELATED PARTY RECEIVABLES 

En milliersde CHF 

Courant 

Creances sur les societes associees 

Creances sur les coentreprises 

Creances sur I'actionnaire 
et les societes liees 

Creances sur Ies employes des 

201^1 

1167 

3 017 

1415 

CHFOOO 

Current 

Receivables from associates 

Receivables fi'om joint ventures 

Receivables from shareholder 
and associated companies 

1704 Receivables from key management personnel 

DETTES ENVERS LES PARTIES LIIEES 

En milliers de CHF 

Courant 

RELATED PARTY PAYABLES 

201^ CHF 000 

Current 

49 

1514 

Payables to associates 

Payables tojoint ventures 

Les rubriques « Creances sur I'actionnaire et les sodetes liees » et 

« Dettes envers I'actionnaire et les societes liees « comprennent 

I'ensemble des creances et dettes de Compagnie Financiere 

Tradition SA et de ses filiaies vis-^-vis de Ieur actionnaire 

majoritaire ultime, VIEL et Compagnie-Finance, Paris, et des 

filiaies de cette societe. 

TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIEES 

Compagnie Financiere Tradition SA a renouveie le 1" janvier 

2013 un contrat de bail a loyer d'une duree non resiliabie .^e' 

5 ans avec une societe appartenant ^ son actionnaire ultinie.. 

En 2015, une charge locative d'un montant de CHF 960 000 

(CHF 960 000 en 2014) est constatee sous la rubrique « Autres 

charges d'exploitation ». 

GARANTIES ET ENGAGEMENTS CONDITIONNELS 

RE^US DE PARTIES LI^ES 

Lors du rachat des actions de Compagnie Financiere Tradition SA 

detenues par Banque Pallas Stern, VTEL et Compagnie-Finance 

s'est engagee k payer a Compagnie Financiere Tradition SA et a 

ses filiaies la difference entre le montant total des creances sur 

Comipar et Banque Pallas Stern et les dividendes de liquidation 

qui seront encaisses par Compagnie Financiere Tradition SA 

et ses filiaies au titre du recouvrement de ces memes aeances, 

Le solde total de ces creances, garanti par VIEL et Compagnie-

Finance, maison-mere de VIEL 8E Cie, a ete contre-garanti par 

VIEL & Cie. 

Payables to shareholder 
and associated companies 

"Receivables from shareholder and associated companies" and 

"Payables to shareholder and associated companies" indude all 

receivables and payables due to or by Compagnie Financiere 

Tradition SA and its subsidiaries in respect of their ultimate 

majority shareholder, VIEL et Compagnie-Finance, Paris, and 

subsidiaries of that company. 

I RELATED PARTY TRANSACTIONS 

On 1 January 2013, Compagnie Finandere Tradition SA renewed 

a.5-year non-canceOable lease with a company owned by its 

'}!. ultimate shareholder. In 2015, a rental charge of CHF 960,000 

(2014: CHF 960,000) was recognised under "Other operating 

expenses". 

GUARANTEES AND CONDITIONAL COMMITMENTS 

FROM BELATED PARTIES 

When VIEL et Compagnie-'Finance purchased the shares of 

Compagnie FinanciereTraditionSAheldby Banque Pallas Stern, 

it undertook to pay Compagnie Finandere Tradition SA and its 

subsidiaries the difference between aggregate receivables due 

from Comipar and Banque Pallas Stern and the liquidation 

dividends to be received by Compagnie Financiere Tradition 

SA and its subsidiaries in respect of such receivables. The total 

balance of these receivables, guaranteed by VIEL et Compagnie-

Finance, parent company of VIEL & Cie, was counter-guaranteed 

by VIEL & Cie. 



Cet engagement porte sur le montant des creances dedarees par 

Compagnie Finandere Tradition SA et ses filiaies Iors de la mise 

en redressement judiciaire de ces deux structures, soit un tqtaJ 

de EUR 16 444 000. VIEL et Compagnie-Finance executera cet 

engagement de payer des versement, par Banque Pallas Ste'rntet;' 

par Comipar, du demier dividende de liquidation se rapportant 

aux creances susmentionnees. 

:. ThisundertakingrelatesCoreceivablesofEUR16,444,000declared 

! by Compagnie Financiere Tradition SA and its subsidiaries at the 

time Comipar and Banque Pallas Stern went into receivership. 

[.. VTEL'et Compagnie-Finance will perform this undertaking 

'• , vfhen these two entities pay the final liquidation dividend in 
• • * • > • . . ' ^ ' 

ts^ connection with these receivables. 

Entre 1999 et 2015, Compagnie Finandere Tradition SA et 

ses fibales ont refu des remboursements partiels de la part de 

Banque Pallas Stem et Comipar, portant le total des dividendes 

chirographaires per^us depuis la liquidation de ces societes a 

91,0 % des creances dedarees (sans changement par rapport-

a I'exerdce precedent), Les creances residuelles de Compagnie 

Financiere Tradition SA et de ses filiaies s'etabiissent ainsi a 

CHF 2 112 000 au 31 decembre 2015 (CHF 2 169 000 a u 3 1 

decembre 2014). ' .• 

Between 1999 and 2015, Compagnie Financiere Tradition SA 

and its subsidiaries received partial repayments from Banque 

Pallas Stern and Comipar, bringing total unsecured dividends 

received since the hquidation of these companies to 91.0% of 

declared receivables (unchanged from the previous year). The 

Group's remaining receivables amounted to CHF 2,112,000 at 

31 December (2014: CHF 2,169,000). 

CONSOLIDATION DE COMPAGNIE FINANCIERE 

TRADITION SA 

CONSOLIDATION OF COMPAGNIE FINANCIERE 

TRADITION SA 

Compagnie Finandere Tradition S Af ait I'objet d'une consolidation 

dans les comptes consoiides de VIEL & Cie dont le siege social 

est situe au 253 Boulevard Pereire, 75017 Paris. 

28. OPERATIONS HORS-BILAN 

TITRES A LIVRER ET A RECEVOIR 

En milliers de CHF 

Titres a livrer 

Compagnie Financiers Tradition SA is consolidated in the 

finandal statements of VIEL & Cie, whose registered office is 

at 253 Boulevard Pereire, 75017 Paris. 

28. OFF-BALANCE SHEET OPERATIONS 

COMMITMENTS TO DELIVER AND RECEIVE SECURITIES 

) 201^1 

153 958 961 

CHFOOO 

Commitments to deliver securities 

Titres k recevoir 155 690 664 153 958192 Commitments to receive securities 

Les titres a livrer et k recevoir refietent Ies operations de vente 

et d'achat de titres initiees avant le 31 decembre et deboudees 

apres cette date, dans Ie cadre des activites en principal realisees 

par ies societes du Groupe. 

29. GESTION DU RISQUE FINANCIER 

Le Groupe est principaiement expose aux risques financiers 

suivants: 

- risque de credit 

- risque de liquidite 

- risque de marche 

Commitments to deliver and receive securities reflect buy and 

sell operations on securities entered into before 31 December 

and closed out after that date, in connection with the matched 

principal activities of Group companies, 

29. FINANCIAL RISK MANAGEMENT 

The Group is exposed to three main types of financial risk: 

- credit risk 

- liquidity risk 

- market risk 

Des informations sur l'exposition du Groupe k chacun des risques 

cites ci-dessus, les objectifs, politique et procedures de gestion 

du risque, ainsi que les methodes utilisees pour les mesurer 

sont presentes dans la section « Gouvernement d'entreprise » 

en pages 23 a 27, 

Details of the Group's exposure to each of these risk areas, its 

risk management objectives, policy and procedures, and the 

methods it uses to measure risk are disclosed in the Corporate 

Governance section on pages 23 to 27. 

^ t -



GESTION DU CAPITAL CAPITAL MANAGEMENT 

Les objectifs du Groupe au niveau de la gestion du capital sont 
de maintenir un niveau de capitaux propres suffisant afin 
d'assurer la continuite des operations et d'apporter un retour 
sur investissement aux actionnaires. 

Le Conseil d'administration effectue le suivi de la rentabiiite 
des capitaux propres qui est defini par la relation entre le 
resultat net d'exploitation et les capitaux propres, nets de la 
part attribuables aux interets non controlants, Le Conseil 
d'administration effectue aussi le suivi des dividendes versSs 
aux actionnaires. 

The Group's capital management strategy aims to maintain 
suffident equity to ensure operating continuity and produce a 
return on investment for shareholders. 

The Board of Directors monitors return on equity, which is 
defined as the ratio of net operating income to shareholders' 
equity, net of the share of non-controlling interests. The Board 
also monitors dividends paid to shareholders, 

Le Groupe gere la structure du capital et y apporte des rectifications 
en fonction des variations de I'environnement economique. Afin 
de maintenir ou d'ajuster la structure du capital, le Groupe peut 
soit ajuster le montant des dividendes distribues aux actionnaires, 
rembourser du capital aux actionnaires, emettre de nouvelies 
actions, ou vendre des actifs pour reduire le montant des dettes. 

En 2015, il n'y a pas eu de changement dans rapprbchedij' 

Groupe en relation avec la gestion du capital. 

Compagnie Financiere Tradition SA n'est pas soumise k des 
exigences en matiere de capital, Cependant, certaines filiaies 

, du Groupe sont soumises localement k des exigences de capital 
reglementaire inipbsees par les autorites de surveillance 
des pays concernes. Le suivi et I'appiication des directives 
reglementaires sont effectues par les responsables locaux en 
charge de la conformite, 

30. INSTRUMENTS FINANCIERS 

'ihe Group manages the capital structure and makes adjustments 
in the light of changes in economic conditions. In order to 
maintain or adjust the capital structure, the Group may adjust 
dividends paid to shareholders, return capital to shareholders, 
issue.new shares, or sell assets to reduce debt. 

• ^ N̂o changes were made in the Group's approach to managing 

• capital in 2015. 

Compagnie Finandere Tradition SA is not subject to any externally 
imposed capital requirements. However, on the local level, 
some Group subsidiaries are subject to capital requirements 
imposed by regulators in the countries concerned. Monitoring 
and comphance with regulatory directives are the responsibility 
of local compliance officers, 

30. FINANCIAL INSTRyMENTS 

RISQUE DE CREDIT 

Exposition an riSQue de credit 

La valeur comptable des actifs finanders represente l'exposition 
maximale du Groupe au risque de credit. Au 31 decembre, 
l'exposition au risque de credit se presente comme suit: 

En miUiers de CHF 

Actifs financiers disponibles k la vente 

Actifs financiers lvalues k la juste valeur 

CREDIT RISK 

Exposure to credit risit 

The carrying value of financial assets represent the Group's 
maximum exposure to credit risk. The follovring table presents 
the Group's exposure to credit risk at 31 December: 

Prets et creances 

Instruments financiers derives actifs 

Tresorerie et equivalents de tresorerie 

Tresorerie non disponibie 

2015 

27 352 

185 

426 251 

27 

348 835 

. ? 

2011 

21795 

659 

400 785 

443 

250 862 

CHFOOO 

Available-for-sale financial assets 

Financial assets at fair value 

Loans and receivables 

Derivative financial instruments 

Cash and cash equivalents 

34 735 Unavailable cash 



P e r t e s de va l eu r 

L'echeancier des creances chents et comptes ra t taches se 

presente comme sui t : 

I m p a i m i e n t losses 

An analysis of aging of trade receivables is shown below: 

En miiliers de CHF 

Non en souffraiice 

En souffi-ance k moins de 30 iours 

En souffrance entre 31 et 60 jours 

En souffrance entre 61 et 90 jours 

En souffrance entre 91 et ISO jours 

En souffrance superieur k 180 j 

Valeur Per tes 
b ru te de valeur 
Gross impa i rman t 
Vciius l a s se s 

2011 

Vaieur Pertes 
brute de valeur 
Gross impairment 
value losses 

9 736 

CHF 000 

! 

^ • J 

65 042 

23160 

14 773 

7 391 

6 540 

-

-

-

-

-68 

Not overdue 

Overdue by less than 30 days 

Overdue by 31 to 60 days 

Overdue by 61 to 90 days 

Overdue by 91 to ISO days 

-1 111 Overdue by more than 180 days 

Selon I'experience acquise au niveau des defaiiiances depaiemeiit, 

le Groupe estime qu'une depredat ion des creances non en 

souffrance et en souffrance ^ moins de 60 jours n'est pas necessaire. 

Une perte de valeur est comptabilisee sur une creance lorsqu'il 

existe une indication objective que le Groupe ne sera pas en 

mesure d'encaisser les montants dus selon les termes initiiux de 

la creance. Des difficultes finanderes importantes du debiteur, la 

probabilite croissante de faillite ou de restructuration fuiandere 

ou des defauts de paiement sont consideres comme des indications 

objectives que la creance est depredee. La majorite des chents 

sont d'lmportantes institutions financieres beneficiant d'une 

bonne notation de credit. 

Based on our experience of payment default, the Group does 

not consider it necessary to w^rite down receivables that are not 

overdue or are overdue by less than 60 days. 

An impairment loss is recognised on receivables when there 

is objective evidence that the Group will not be able to collect 

amounts due under the original te rms of the receivable. 

Objective evidence indudes serious financial difficulties of 

the debtor, the growing probability of bankruptcy or financial 

reorganisation, and payment default. Most dients are major 

financial institutions with good credit ratings. 

Le mouvement de la provision pour pertes de valeur relatives 

aux creances dients et comptes rattaches au cours de laperiode 

se presente comme s tut : 

En milliers de CHF 

A u l " janvier 

Movements in the provision for impairment losses on customer 

receivables and trade debtors during the period are shown below; 

CHF 000 

At 1 J anua ry 

Reclassifications 

Recognised 

Used 

Dissolution 452 Reversed 

Ecarts de conversion Currency translation 

Au 3 1 decembre At 31 December 



L'echeancier des creances Uees aux activites en-principal sej 

presente comme sui t : • ••• : 

En milliers de CHF 

En sou^rance k moins de 5 jours 

*'• The aging of receivables related to matched principal activities 

5';. is shown below: 

En souffrance entre 6 et 15 jours 

En souffrance entre 16 et 30 jours 

En souffrance entre 31 et 45 jours 

2 0 1 5 

17S 512 

3 1 9 8 8 

2 2 1 4 1 

943 

2011 

38815 

140185 

41409 

3 928 

CHFOOO 

Overdue by less than 5 days 

Overdue by 6 to 15 days 

Overdue by 16 to 30 days 

Overdue by 31 to 45 days 

En souffrance superieur i 4S jours Overdue by more than 45 days 

234 158 224 337 

Ces montants representent des operations non denouees apr^s 

la date de hvraison prevue et sont causes essentieilement par des 

retards de regiement des titres dela part des a>ntreparties. S u r h 

base d'analyses de donnees historiques des pertes encourues, le 

Groupe estime qu'une depredation des creances liees aux activites 

en principal n'est pas necessaire. La majorite des contreparties 

sont d' importantes institutions financieres benefidant d'une 

bonne notation de credit. De plus, les transactions sont soturiises 

k des limites de credit appropriees determinees en fonction de 

la quaiite de la contrepartie. . ' • ' • • 

RISQUE DE LIQUIDITE 

Les echeances contractuelies residuelles des passifs financiers 

incluant le m o n t a n t estimatif des paiements d ' interets se 

presentent comme sui t ; 

These amounts represent transactions that are not settled 

after their due delivery dates and arise mainly as a result of 

delayed settlement of securities by counterparties. Based on 

analyses of historical data on losses incurred, the Group does 

not consider it necessary to write down receivables related to 

matched principal activities. Most counterparties are major 

financial institutions with good credit ratings. Transactions are 

1 subject to appropriate credit limits, established on the basis of 

the creditworthiness of the counterparty. 

j . ^ LIQUIDITY RISK 

An analysis of remaining contractual maturities of financial 

liabilities, induding estimated interest payments, is shown below; 

A moins DeS DeS . De l Superieur 
3 1 decembre 2 0 1 ^ deSmois a 6 mois o 12 mois. l.a Sans a 5 ans 
En miUiers de CHF Less than 3 to 6 ' 6 to 12 • ' 1 to 5 Over 5 

Smooths moriths nionths years years 

Emprunts obligataires 

Fournisseurs 
et autres creanders 

Instruments finanders 
derives passifs 

Dettes finanderes 
k court terme 

f.430 124 045 

374 674 2 746 7 614. 
M • ' 

786 171 226 188 

41043 

At 31 December 2 0 1 ^ 
CHF 000 

Bonds 

Trade and other payables 

Derivative financial 
instruments 

Short-term finandal debts 

416 503 2 917 12 270 124 233 



RISQUE DE CHANGE CURRENCY RISK 

Analyse de sens ib i l i te Sens i t iv i ty ana lys is 

Dans le cadre de ses activites, le Groupe est expose^u risque de 

change transactlonnel principaiement sur Ie dollar americain 

(USD), la livre sterling (GBP), I'euro (EUR) et le fi-aiic suisse (CHF), 

Ihe Group is exposed to transactional currency risk, particularly 

the US dollar (USD), s terhng (GBP), euro (EUR) and Swiss 

franc (CHF). 

Le tableau suivant detaille la sensibilite du Groupe k une 

variation de 10 % d'une devise de transaction par rapport aux 

devises fonctionnelles correspondantes. Cette analyse inchit 

les actifs et passifs monetaires libelles dans une devise autre 

que la devise fonctionneiie des differentes entites du Groupe. 

e t ajuste leur valeur k la fin de la p4iiode pour une variation de 

10 % du taux de change. 

The table below details the Group's sensitivity to a 10% change in 

a transaction currency compared with corresponding functional 

currendes. This analysis includes monetary assets and liabihties 

denominated in a currency other than the functional currency 

ofthe Group's entities, and adjusts theirvalue at the end of the 

period for a 10% change in the foreign exchange rate. 

Cette analyse repose sur I 'hypothese que toutes les autres • , *, This analysis is based on the assumption that all other variables 

variables demeurent constantes et est effectuee sur la mSme' A remain constant and has been prepared o n t h e same basis as 

base pour I'annee precedente. the previous financial year. 

Au 31 decembre, une appreciation de 10 % d'une devise de 

t ransact ion k Vencontre des autres devises fonctionnelles 

correspondantes aurait augmente (diminue) le resultat de 

I'exercice comme suit, sans impact sur les capitaux propres : 

At 31 December, an appreciation of 10% in a transaction currency 

compared witii other corresponding functional currendes would 

have increased/(decreased) net profit for the year as shown 

below, with no impact on equity: 

31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Autres devises 

USD 

Devises ds transaction Transaction currencies 

Autres devises 
GBP ; EUR CHF Other 

• , • currencies 

Devises fonctionnelles 

USD 

GBP 

EUR 

CHF 

• 

1060 

295 

6 062 

-1045 

-

-206 • 

; 344" 

660' 

1912 

1581 

-

206 

.33 

261 

85 

192 

5 321 

2 221 -56 46 -53 

At 3 1 December 2 0 1 5 
CHF 000 

Otber currencies 

-963 4 1 9 9 

3 1 d e c e m b r e 2 0 1 ^ 
En milliers de CHF 

Autres devises 

USD 

Devises de traosaction Transaction currencies 
• '• •; v g t r 

Autres devises 
GBP EUR CHF Other 

currencies 

Devises fonctionnelles 

USD 

GBP 

EUR 

CHF 

-

1684 

358 

4 692 

-296 

-

-179 

1859 

556 • 

2 343 . 

- • 

2 084 

• 

• 232 

33 

-

294 

173 

209 

4 805 

2 592 -49 207 -120 

At 3 1 December 2 0 1 ^ 
CHFOOO 

Other currencies 

9 326 1 335 5 1 9 0 



RISQUE DE TAUX D'INTERETS 

Profil 

INTEREST RATE RISK 

Profile 

Au 3 1 decembre, le profil des instruments financiers por tant 

interets se presente comme su i t ; 

En milliers de CHF 

Ins t rumen t s a t aux fixe 

Actifs financiers 

The profile of in te res t -bear ing financial i n s t r u m e n t s at 

31 December is as follows: 

Passifs finanders 

In s t rumen t s a taux variable 

Actifs financiers 

Passifs finanders 

201i! 

16504 

•120 370 

-152 834 -103 866 

179 297 

-47 447 

CHFOOO 

Fixed ra te ins t ruments 

Financial assets 

Financial liabilities 

Variable ra te ins t ruments 

Financial assets 

Financial liabilities 

Analyse de sens ib i l i te des flux de t r e s o r e r i e 

p o u r l e s i n s t r u m e n t s a t a u x var iab les 

Sensi t iv i ty ana lys i s of cash flows 

for va r iab le r a t e i n s t r u m e n t s 

Les actifs et passifs financiers k taux variables comprennent 

essentieilement de la tresorerie et equivalents de tresorerie 

ainsi que des dettes financieres. Les dettes financieres portant 

interet k taux variables exposent le Groupe aux risques de flux 

de tresorerie sur taux d'interet. 

Variable rate financial assets and liabilities essentially consist 

^of cash and cash equivalents and financial debts, Financial 

debts bearing variable interest rates expose the Group to cash 

flow interest rate risk. 

Au 3 1 decembre, une augmentat ion de 50 points de base 

des taux d'interets aurait augmente (diminue) le resultat et 

les capitaux propres des montants presentes d-apres, Cette 

analyse repose sur I'hypothese que toutes les autres variables 

demeurent constantes et est effectuee sur la mSme base pour 

I'annee precedente. 

A 50 bps increase in interest rates at 31 December would have 

!ncreased/(decreased) ne t profit and equity by the amounts 

shown below. This analysis is based on the assumption that all 

I .other variables remain constant and has been prepared on the 

same, basis as the previous financial year. 

31 decembre 2015 
En milliers de CHF 

Actifs financiers nets 

Swap de taux d'interets 

Resultat 
Net profit 

! .• Capitaux 
propres 

Shareholders' 
equity 

At 31 December 2015 
CHFOOO 

Net financial assets 

interest rate swaps 

31 decembre 2014 
En milliersde CHF 

Actifs finanders nets 

Swap de taux d'interets 

Resultat 
Net profit 

Capitaux 
propres 

Shareholders' 
equity 

26 

At 3 1 December BOiq 
CHFOOO 

Net financial assets 

Interest rate swaps 

J u s t e va l eu r Pair value 

Le tableau suivant presente la valeur comptable des actifs et 

passifs financiers ainsi que leur juste valeur selon le niveau 

hierarchique correspondant. 

The table below shows the carrying amount of financial assets 

and liabilities as well as the i r fair value according to the 

I corresponding hierarchy level. 



Les niveaux retenus sont les suivants; 

- Le niveau 1 correspond k un prix cote (non ajuste) sur un 

tTiarche actif pour un instrument identique. 

- Le niveau 2 correspond aux justes valeurs determinees 

Slur la base d'un modeie d'evaiuation utilisant des donnees 

directement observables sur un marche (niveau 1) ou a 

partir de prix observes. 

- Le niveau 3 correspond aux justes valeurs determinees sur 

U base d'un modeie d'evaiuation qui utilise des donnees 

qui ne sont pas observables sur un marche. 

The following vaiue hierarchy was used: 

• Level 1: quoted prices (unadjusted) in active markets for 

an identical instrument. 

- Level 2; fair values determined on the basis of a valuation 

model using inputs which are directly observable in a 

market (level 1) or derived from prices observed, 

- Level 3: fair values determined on the basis of a valuation 

model using inputs which are not observable in a market. 

La juste valeur n'est pas indiquee pom: les postes dont la valour .; Fair value is not showm for items where the carrying amount 

comptable represente une estimation raisonnable'de leur 'yiste/j.. •'•:^. is';a reasonable estimate of their fair value. The methods used 

valeur. Les methodespourdeterminerles justes valeurs,sontdeoii;es , ™̂  to measure fair value are disclosed in the section on significant 

dans la section regroupant les prindpales methodes comptabies. accounting policies. 

Certains instruments de capitaux propres non cotes presentes 

dans la rubrique « actifs disponibles k la vente » et dont lajuste Certain unhsted equity instruments reported under "Available-

valeur He peut etre etablie de maniere fiabie, sont evaiues au.coflt for-sale assets", for which the fair value cannot be reliably 

d'acquisition apr^s deduction d'eventueiles pertes de valeurs. determined, are measured at cost after deduction of any 

Par consequent, la juste valeur de ces titres n'est pas indiquee ' impairment losses. The fair value of these securities is therefore 

dans les tableaux ci-dessous. • •, ' not shown in the tables below, 

Vaieur Juste vaieur 

3 1 d e c e m b r e 2 0 1 5 comptable ^?}iy.^}.^.?. H H I I I ^^ ^ ^ December 2 0 1 5 
En milliers de CHF Carrying . • Niveau 1 • Niveau 2 Niveau 3 ^ H i i l CHF 000 

amount Leve l i ; , Level2 Levels; 

Actifs financiers disponibles S la vente 27 352 - ' ,- . ' 24 915 - WtSut iSt Available-for-sale financial assets 

Actifs finanders evaiues a (a Juste valeur 185 185 • - ^ ^ ^ ^ 3 Financial assets at faj'r vaiue 

Prets ^t creances 426 251 - ^ ^ ^ ^ H Loans and receivables 

Instruments financiers derives actifs 27 27 - ^ B ^ 3 Derivative finandal instruments 

Tresorerie et equivalents de tresorerie 348 835 S 552 - - ^ Cash and cash equivalents 

Tresorerie non disponibie • 32 066 - ^ ^ ^ ^ H Unavailable cash 

Total actifs financiers 834 716 8 737 24 942 

Dettea finanderes a court terme 

Fourt^sseurs et autres creanciers 

Instruments financiers derives passifs 

Dettes financieres a long terme 

125 415 

413 765 

1330 

1294,17 

113 737" 

-
. - . 

i3i,i4^o •-, 

,-
:- 1330, 

. . • - i - . 

-
-
-

Autres passifs finanders k long terme 

Total passifs financiers 
TTrt 

669 927 245167 1 3 3 0 

Total financial assets 

Short-term finandal debts 

Trade and other payables 

Derivative financial instruments 

Long-term financial debts 

Other long-term finandal liabilities 

Total financial liabilities 

Valeur, • Juste vaieur 
3 1 decembre 2014 comptable .I:?!! vajue 
En milliersde CHF Carrying Niveau! Niveau? Niveau 3 

amount Leve i l ' LevelS Levei3 

Actifs finanders disponibles a la vente 21795 8 342 ' 11375 • 

Actifs finanders evaiues a la juste valeur 659 659 

Prets nt creances 400 785 . , -

Instruments finanders derives actifs 443 - • - - 443 

TresoIrene et equivalents de tresorerie 250 862 - ' 8 610 - , -

Tresorerie non disponibie 34 735 -

Total actifs financiers 

Dettes financieres k court terme 

709 279 17 611 1 1 8 1 8 

41043 

Fournisseurs et autres creanders 385 034 

Instruments financiers derives passifs 1371 1371 

Dettes financieres 4 long terme 119 615 124 080 

Autrea passifs financiers a long terme 

Total passifs financiers S47 063 124 080 1 371 

At 3 1 December 2 0 1 ^ 
CHFOOO 

Available-for-sale financial assets 

Financial assets at fair value 

Loans and receivables 

Derivative financial instruments 

Cash and cash equivalents 

Unavailable cash 

Total financial asse ts 

Short-term financial debts 

Trade and other payables 

Derivative financia! instruments 

Long-term financial debts 

Other long-term financial liabilities 

Total financial liabilities 



3 1 . PERIMETRE DE CONSOLIDATION 3 1 . BASIS OF CONSOLIDATION 

La liste des principales societes consolidees, iinsi que lesj 
pourcentages de detention directe ou indirecteet les methodes-
de consolidation retenues pour chacune des societes, sont 
presentes ci-apres, Toutes les societes sont actives dans le 
domaine financier sauf mention contraire. 

I^ie table below shows the main consolidated companies, the 
percentage interests held directly or indirectly, and the method 
of consohdation used for each company. All companies are active 
in the financial field unless otherwise stated. 

Pays 

Couniry 

Entrees de Pourcentage Pourcentage Capital 

I'exerdce de controie d'inter§t en milliers 

New Controlling Equity Capital 

conipanies interest I'nteiast in thousands 

Methode 

IG/MEE 

FCM/EM 

Suisse 

Switzerland 
COMPAGNIE FMNCIERE TRADITION SA CHF 17606 

EUROPE, MOYEN-ORIENT ET AFRIQUE HUliOPli, MIDDLE EAST AND AFKICA 

Afrique du Sud 
South Afiica 

Tradition Data Analytics Services (Pty) Ltd, Fourways 100,0 100,0 

Tradition Government Bond Brokers and Derivative 
Brokers (Pty) Ltd, Johannesburg 

100.0 100,0 

France 

France 

Tradition Securities Arid Futures S.A., Paris, 
et succursale de Londres 

99.9 99,9 

Royaume-Uni 
United Kingdom 

Tradition Management Services Ltd. Londres™ 100,0 100,0 

Societe 

consolidante 

Consolidating 

company 

ZARn/s !G/FCI«1 

ZARIOOO IG/FCM 

AUemagne 
Germany 

Belgique 
Belgium 

Emirats Arabes Unis 
United Arab Emirates 

Espagne 
Spain 

TFS Securities (Pty) Ltd, Johannesburg 

Finacor Deutschland GmbH, Francfort, 
et succursales de Munich et Mila'n 

Tradition Financial Services GmbH, Francfort 

Finacor Si Associes S.A.. Biuxelies 

Tradition Dubai Ltd, DubaV 

CM. Capital Markets Holding S.A., Madrid : : 

i 

. 1 . } 

74,9 

100,0 

27,5 

100,0 

100,0 

31,5 

74,8 

100,0 

27,5 

99,9 

99,9 

31,5 

ZARIOOO 

EUR 3 600 

EUR 75 

EUR 1677 

USD 450 

EUR379 

IG/FCM 

iG/FCM 

MEE/EM 

IG/FCM 

IG/FCM 

MEE/EM 

BUR 9 382 IG/FCM 

Israel 
Israel 

Italie 
Italy 

Luxembourg 
Luxembourg 

TSAF OTC S.A.. Paris 

TFS IsraSl (Brokers) Ltd, Te! Aviv 

Tradition Italia S.R.L.. Milan 

Tradition Luxembourg S.A., Luxembourg 

100,0 

80,0 

100,0 

100,0 

99,9 

79,9 

100,0 

100.0 

EUR4587 

ILS 2778 

EUR 50 

EUR7S21 

I G / r C M 

IG / FCM 

IG/PCM 

IG / FCM 

Tradition (UK) Ltd, Londres 

Tradition Finandal Services Ltd, Londres . y • ' 

TFS Derivatives Ltd, Lontires 

TFS-ICAP Ltd, Londres 

Tradition London Clearing Ltd, Londres 

Trad-X (UK) Ltd, Londres 

ParPX (UK) Ltd, Londres 

100,0 

100.0 

100,0 

51,0 

100,0 

100.0 

100.0 

100,0 

99,9 

99,9 

27,5 

100,0 

100,0 

100,0 

GBP 21 050 

GBP 250 

GBP 1 200 

GBP 20 

GBP 6250 

GBP3000 

GBP n/s 

IG/FCM 

IG / FCM 

IG/FCM 

MEE/EM 

IG/FCM 

IG/FCM 

IG/FCM 

GBP n/s IG/FCM 

Russie 
Russia 

Tradition CIS LLC, Moscou 100,0 100,0 RUB 2 680 IG/FCM 

Suisse 
Switzerland 

Tradition Service Holding SA, Lausanne'" 

f rad-X Holding SA, Lausanne"' 

?arFXHoldingSA,Lausanne"J , '^ ' : ; • ^. i. 

TraditionS.A., Lausanne, etsuccursale'deZiirich ' ' } ' ' 

finarbitAG, KOsnacht 

TFS SA, Lausanne"! 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

99,9 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

100,0 

99,9 

CHF 21 350 

CHF 100 

CHF 100 

CHF 100 

CHF1500 

CHF3916 

IG/FCM 

IG/FCM 

IG / FCM 

IG / FCM 

IG/FCM 

!G/FCM 

Tradificom International SA, Lausanne" 100.0 100,0 

"' Service companj'. FCM 

CHF 200 IG/FCM 

: Full consalidation method. '" Soditi holding."' Society de services 
IG : Integration globale. MEE : Mise en Equivalence 

'"Holding company. 
EM: Equity method. 



pays 
Country 

AMERIQUES AMERICAS 

Entries de Pourcentage Pourcentage 
I'exetcice de conirfile d'interet 

New Con trolling Equity 
companies interest interest 

Argentine 
Argentina 

Etats-Unis 
United States 

Tradition Argentina S.A., Buenos Aires 

Tradition (North America) Inc., New Yprk. 

Tradition SEF Inc., NewVork . 

Tradition Asia] Securities inc., New York 

Trad-X US LLC, New York 

Tradition Financial Services Inc., New York 

TFS Derivatives Corp., New York 

TFS-ICAP LLC, New York 

TFS Energy LLC, Stamford 

TFS Energy Futures LLC, SUmford 

TFS Energy Solutions LLC, Stamford 

StreamingEdge.com Inc., New Jersey"" 

100,0 100,0 

Capital 
en milliers 

Capital 
in thousands 

ARS 1 546 

100,0 100,0 USD 500 

100.0 100,0 USD n/s 

WO.O 100,0 USDS 

100,0 100.0 USD n/s 

100,0 99,9 USD 50 

100,0 99,9 USD 95 

Methode 
(G/MEE 

fCM/£M 

IG/FCM 

ChJli 
Chile 

Colombie 
Colombia 

Tradition Chile S.A., Santiago 

Tradition Securities Colombia SA., Bogota 

Tradition Colombia S.A,, Bogota 

100,0 

100,0 

100,0 

300,0 

100,0 

100,0 

CLP 476805 

COP 200 000 

COP 90 000 

IG/FCM 

IG/FCM 

IG/FCM 

51,0 27,5 USD n/s 

57,5 57,5 USD n/s 

100,0 57,5 USD n/s 

60.0 60,0 USD n/s 

80.0 80,0 USD n/s 

IG/FCM 

IG/FCM 

JG/FCM 

IG / FCM 

IG / FCM 

MEE/EM 

IG / FCM 

IG / FCM 

IG / FCM 

IG / FCM 

Mexique 
Mexico Tradition Services S.A. de C.V., Mexico 100.0 100,0 MXN50 IG / FCM 

ASIE-PACIFIQUE ASIA-PACIFIC 

Australie 
Australia 

Tradition Australia Pty Ltd, Sydney 

TFS Australia Pty Ltd. Sydney 

Tradition (Asia) Ltd, Hong Kong . 

TFS Derivatives HK Ltd, Hong Kong 

100,0 

100,0 

lOD.O 

100,0 

100.0 

99,9 

100,0 

99,9 

AUD n/s 

AUD 5 

HKD 25 001 

HKD 12 500 

IG/FCM 

IG / FCM 

IG / FCM 

IG/FCM 

Chine 
China 

Japon 
Japan 

Singapour 
Singapore 

Ping An Tradition International Money Broking 
Company Ltd, Shenzhen 

Tradition Singapore (Pte) Led, Singapour ,' 

TFS Currencies Pte Ltd, Singapour 

Tradition Asia Pacific (Pte) Ltd, Singapour" 

33,0 33,0 CNY50 000 MEE/EM 

Corfe du Sud 
South Korea 

Inde 
India 

IndonSsie 
Indonesia 

Tradition Korea Ltd, S*oul 

Derivium Capital & Securities Private l t d , Mumbai 

PTTradition Indonesia, Jakarta 

100,0 

50.0 

99.0 

100,0 

50,0 

99,0 

KRW S 000 000 

INR6 000 

IDR 5 000 000 

IG/FCM 

MEE/EM 

IG / FCM 

Meitan Tradition Co. Ltd, Tokyo 

Tradition Japan FX Holdings Ltd, Tokyo'" 

Gaitame.com Co., Ltd, Tokyo 

Ueda Tradition Holdings Ltd, Tokyo'" ; 

Ueda Tradition Derivative Ltd, Tokyo 

100,0 

100,0 

49,9 

60.0 

100,0 

100,0 

100,0 

49,9 

60,0 

60,0 

JPY 300 000 

JPYSOO 

JPY 801354 

JPV 1 000 

JPV S 000 

IG / FCM 

IG/FCM 

MEE/EM 

IG/FCM 

IG/FCM 

Malaisie 
Malaysia 

Philippines 
Philippines 

Ueda Tradition Securities Ltd, Tokyo ) 

First Taz Money Brokers Sdn Bhd. Kuala Lumpur 

Tradition Financial Services, Philippines Inc., Makaci 

100,0 

40,0 

100,0 

60,0 

40,0 

100,0 

JPY 2 003 000 

MYR 500 

PHP 195 000 

IG/FCM 

MEE/EM 

IG / FCM 

100,0 100,0 SGD 300 IG/FCM 

100,0 99.9 USD 700 IG / FCM 

100,0 100,0 SGD n/s iG/FCM 

Thailande 
Thailand 

Ong First Tradition Holding (Pte) Ltd, Singapour'" 

Tradition Brokers (TTiailand) Ltd, Bangkok 

Tradition Siam (Brokers) Ltd, Bangkok 

15,3 

82,5 

82,5 

15,3 

52,5 

52,5 

SGD 2 500 

THB 12000 

THB ] 250 

MEE/EM 

IG/FCM 

IG / FCM 

"'Sod^t* holding. "'SodSc* deservices 
IG : Integration globale. MEE: Mise en Equivalence 

'" Holding company. "'Service company. FCM : Full consolidation method. 
EM: Equity method. 
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RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVISION 

A TAsseniblee generaie de Compagnie Finanddre Tiaditdon 
SA, Lausanne 

Lausanne, le 10 roars 2016 

RAPPORT DE L'ORGANE DE REVISION 
SUR LES COMPTESANNUELS 

En notre quality d'organe de revision, nous avons efFectud 
I'autlit des comptes annuels de Compagnie FinanciereTradition 
SA, comprenant Ie biian, le compte de profita et pertes et 
i'annexe, indus aux pages 131 a 143, pour I'exercice arrete au 
31 decembre 2015. 

RESPONSABILITE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

La responsabiiite de I'etablissement des comptes annUels; 
conformement aux dispositions legaies et aux statuts, incdmbe 
au Conseil d'administration, Cette responsabiiite coinprend la 
conception, la mise en place et le maintien d'un systeme de 
contrSle interne relatif a I'etablissement des comptes annuels 
afin que ceux-ci ne contiennent pas d'anomalies significatives, 
que celles-d resuitent de fraudes ou d'erreurs. Ua outre, le Conseil 
d'administration est responsable du choix etde I'appiication de 
methodes comptabies appropriees, ainsi que des estimations 
comptabies adequates. 

RESPONSABILITE DE L'ORGANE DE REVISION . 

Notre responsabiiite consiste, sur la base de notre audit, a 
exprimer une opinion sur les comptes annuels. Nous avons 
effectue notre audit conformement a la ioi suisse et aux Normes 
d'audit suisses. Ces normes requierent de planifier et realiser 
I'audit pour obtenir ime assurance rsusonnable que les comptes 
annuels ne contiennent pas d'anomalies significatives. 

Un audit indut la mise en ceuvre de procedures d'audit en vue 
de recueillir des elements probants concemant les valeurs e t les 
informations foumies dans les comptes annuels. Le choix des 

To tlie Gener^ Meeting of Coinpagnie Finandere Tradition 

SA, Lausanne 

Lausanne, 10 March 2016 

REPORT OF THE STATUTORY AUDITOR 
ON THE FINANCIAL STATEMENTS 

As statutory auditor, we have audited the financial statements 
of Compagnie Financiere Tradition SA, which comprise the 
balance sheet, income statement and notes, induded on pages 
131 to 143, for the year ended 31 December 2015. 

BOARD OF DIRECTORS' RESPONSIBILITY 

f$, T^e Board of Directors is responsible for the preparation of 
• the financial statements in accordance with the requirements 

of Swiss law and the company's artides of incorporation. This 
responsibility includes designing, implementing and maintaining 
an internal control system relevant to the preparation of 
financia] statements that are free from material misstatement, 
whether due to fraud or error. The Board of Directors is further 
responsible for selecting and applying appropriate accounting 
policies and making accounting estimates that are reasonable 
in the circumstances. 

. AUDITOR'S RESPONSIBILITY 

Our responsibility is to express an opinion on these Iinancial 
statements based on our audit. We conducted our audit in 
accordance with Swiss law and Swiss Auditing Standards. Those 
standards require that we plan and perform the audit to obtain 
reasonabieassurancewhether the financialstatements are free 
from material misstatement. 

• ; An audit involves performing procedures to obtain audit 
i evidence about the amounts and disdosures in the financial 

• statements. The procedures selected depend on the auditor's 



procedures d'audit reieve du jugement de I'auditeur, de mSme 
que revaluation des risques que ies comptes annueis puissent 
contenir des anomalies significatives, que celies-d resuitent 
de fraudes ou d'erreurs. Lors de I'evaiuation de ces risque's,-
I'auditeur prend en compte le systeme de contr6le interne 
relatif k I'etablissement des comptes annuels, pour definir les 
procedures d'audit adaptees aux circonstances, et nori pas dans 
le but d'exprimer une opinion sur I'efficacite de celui-ci. Un 
audit comprend, en outre, une evaluation de I'adequation des 
methodes comptabies appiiquees, du caractSre plausible des 
estimations comptabies effectuees ainsi qu'une appreciation de 
la presentation des comptes annuels dans ieur ensemble. Nous 
estimons que ies elements probants recueiiiis constituent une 
base suffisante et adequate pour fonder notre opinion d'audit. 

judgment, induding the assessment of the risks of material 
misstatement of the finandal statements, whether due to 
fraud or error. In making those risk assessments, the auditor 
considers the internal control system relevant to the entity's 
pVeparation of the finandal statements in order to design 
audit procedures that are appropriate in the drcumstances, 
but not for the purpose of expressing an opinion on the 
effectiveness of the entity's intemal control system. An audit 
also indudes evaluating the appropriateness of the accounting 
policies used and the reasonableness of accounting estimates 
made, as well as evaluating the overall presentation of the 
financial statements. We believe that the audit evidence we 
have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis 
for our audit opinion. 

OPINION D'AUDIT OPINION 

Selon notre appredation, leg comptes annuels pour I'exercice 
arrete au 31 decembre 2015 sont conformes k la loi suisse et 
aux statuts, 

RAPPORT SUR D'AUTRES 
DISPOSITIONS LEGALES 

Nous attestons que nous remplissons Ies exigences legales 
d'agrement conformement k la loi sur la surveillance de la 
revision Q.SR) et d'independance (art. 728 CO et art. 11 LSR) et 
qu'il n'existe aucun fait incompatible avec notre independance. 

Conformement k i'artide 728a al. 1 chiffre 3 CO et ̂  la 
Norme d'audit suisse 890, nous attestons qu'il existe un 
systeme de contrflle interne relatif k I'etablissement des 
comptes annuels, defini selon les prescriptions du Conseil 
d'administration. 

In our opinion, the finanda! statements for the year ended 
31 December 2015 comply with Swiss law and the company's 

articles of incorporation. 

REPORT ON OTHER LEGAL 
REQUIREMENTS 

We confirm that we meet tbe legal requirements on licensing 
according to the Auditor Oversight Act (AOA) and independence 
{article 728 CO and artide 11 AOA) and that there are no 
circumstances incompatible with our independence, 

In accordance with artide 728a paragraph 1 item 3 CO and Swiss 
Auditing Standard 890, we confirm that an internal control 
system exists, which has been designed for the preparation 
of financial statements according to the instructions of the 
Board of Directors. 

En outre, nous attestons que la proposition relative k I'emploi 
du benefice au bilan est conforme k la loi Suisse et aux statuts 
et recommandons d'approuver Ies comptes annuels qui vous 
sont soumis. 

We further confirm that the proposed appropriation of available 
earnings complies with Swiss law and the company's artides 
of incorporation. We recommend that the financial statements 
submitted to you be approved. 

ERNST e YOUNG SA 

MUena De Simone 
Expert-reviseur agree / Licensed audit expert (Auditor in charge) 

Cliristopher Cuche 
Expert-reviseur agree / Licensed audit expert 

The present report is a translation of the French text, in case of any discrepancy beCvjeen the English and the French texts, the French text will prevail. 



Dissolution de ia provision pour pertes 
sur partidpations 

Dissolution de ia provision pour pertes sur creances 

Diminution de la moins-value latente 
sur propres actions 

.'• • 2011 

18 883 

25 514 

3 435 

18 

1637 

CHF 000 

Income from equity investments 

Other income 

Financiai income 

Reversal of provision for impairment 
of equity investments 

Reversal of provision for bad debts 

Total des produits 

Charges de personnel 

Decrease in imrealised losses 
on treasury shares 

Total income 

Autres charges 

Charges financieres 

Augmentation de la moins-value latente 
sur propres actions 

Dotation a la provision pour pertes sur creances 

Amortissements 

-7 656 Staff costs 

-7 001 Other expenses 

-6 079 Financial expense 

-1012 
Increase in unrealised losses 

on treasury shares 

Provision for impairment of receivables 

Total des charges 

Resultat avant impots 

Impfits sur le benefice 

-277 

-24 078 -22 025 

45 384 27 462 

Depreciation and amortisation 

Total expenses 

Profit before t a x 

Income tax 

Resultat ne t de I'exercice Net profit for t h e year 



BILAN 

ACTIF 
En milliers de CHF 

Notes 

Actif d rcu lan t 

Tresorerie 

Creances k court terme 
sur les sodetes du Groupe 

Creances i court terme envers les actionnaires 

Autres crSances k court terme 

Actifs de reguiarisation 

Total de I'actif circulant 

Actif immobUis^ 

Immobilisations incorporelies 

Total de I'actif immobilise 

Creances k long terme / 
sur les societes du Groupe 

Autres creances k long terme 

Autres immobilisations financi&res 

Participations 

ImraobJlisations corporelles 

IM 

^̂  

31,12,14 
ASSETS 
CHFOOO 

Current assets 

2 834 Cash and cash equivalents 

19S95 
Short-term receivables 
from Group companies 

300 Short-term receivables from shareholders 

4 211 

605 

136 

Other current receivables 

Prepayments and accrued income 

Total cur ren t asse ts 

233 915 

1 6 0 1 

1 8 3 6 

84 463 

946 

210616 

1601 

1283 

84 451 

1 004 

Non-current asse ts 

Long-term receivables 
firom Group companies 

Other long-term receivables 

Other long-term investments 

Equity investments 

Property and equipment 

Intangible assets 

Total non-current assets 

TOTAL DE I'ACTIF TOTAL ASSETS 

" ' • i 

- . . • ^ 

«^? 



BILAN 

PASSIF 
En miUiers de CHF 

Capitaux e t rangers a court t e rme 

Notes 

Dettes a court terme portant interets envers 
les societes du Groupe 

Autres dettes a court terme portant interets , 

Dettes a court terme envers les societes du Groupe 

Autres dettes k court terme 

Passife de reguiarisation 

Total d«s capitaux etrangers a cour t t e r m e 

Capitaux e t rangers a long t e rme 

Dettes k long terme portant interets 

Total des capitaux etrangers a long t e rme 

Total des capitaux etrangers 

Capitaux propres 

Propres actions 

Total capi taux propres 

TOTAL D« PASSIE 

Capital-actions 

Reserve legale issue du capital 

11,2 

• / 

Reserve legale issue du benefice 

Reserve pour propres actions 'II.3 

Benefice resultant du bilan 

31.12.14 
llABlLiTlESAND 

SHAREHOLDERS'EQUITY 
CHFOOO 

Current liabilities 

&583 
Current interest-bearing Habilities 

to Group companies 

1$ 000 Other current interest-bearing liabilities 

5 472 Current liabilities to Group companies 

719 Other current liabilities 

e078 Accruals and deferred income 

Total current liabilities 

Non-current liabilities 

120 000 Non-current interest-bearing liabilities 

Total non-current liabilities 

Total liabilities 

16 805 

Shareholders ' equity 

Share capital 

20 205 
Legal reserve fi-om capital 

contributions 

3 034 Legal reserve from retained earnings 

Reserve for treasury shares 

Available earnings 

Treasury shares 

Total shareholders ' equity 

TOTAL LIABILITIES 
AND SHAREHOLDERS' EQUITY 



I. PRINCIPES COMPTABLES L BASIS OF PREPARATION 

Les comptes annuels 2015 de Compagnie Finandere 'Tradition SA, 

Lausanne ont ete etablis pour la premiere fois conformement aux 

dispositions du droit Suisse en matiere de presentation des compfe: ' 

(titre trente-deuxieme du Code des obligations). Afin d'assurerla. 

comparabilite, les donnees du bilari de I'exerdce precedent ont . 

ete adaptees aux nouvelies prescriptions relatives ^ la structure. 

II. NOTES SURLE BILAN 

The .2015 annual accounts of Compagnie Financiere Tradition 

, SA, Lausanne, are the first to incorporate the provisions of 

; tlje new Swiss law on accounting and financia! reporting (Part 

^ - iiriirty-two of the Code of Obligations). The balance sheet figures 

from the previous year have been adapted to reflect the new 

reporting structure and-ensure-comparability — _ — _ 

I!. NOTES TO THE BALANCE SHEET 

I I .1 PARTICIPATIONS 11.1 EQUITY INVESTMENTS 

Compagnie Finandere Tradition SA detient des participations 

significatives dans Ies societes suivantes: 

Compagnie Financiere Tradition SA holds significant interests 

in the following companies: 

Capital,' 
• en milliers 

Capital 
in thousands I 

Pourcentage Prix d'acquisition 
de detention'^' en mil l iersde CHF 

Percentage Acquisition cost 
holdingi'i CHFOOO 

Tradition Service Holding SA, Lausanne CHF 21350 

TFS SA, Lausanne CHF 3 916 

Tradificom Intemational SA, Lausanne CHF 200 

StreamingEdge.com Inc., New Jersey USD n/s 

CMYSOOOO 
Ping An Tradition Intemational Money 
Broking Company Ltd, Shenzhen 

C. M. Capital Markets Holding S. A., Madrid EUR 379 

Trad-X Holding SA, Lausanne CHF 100 

ParFX Holding SA, Lausanne CHF 100 

Autres participations 

TOTAL BRUT 

Provisions pour depredation 

TOTAL N E T 

"' Le pourcentage de droits devote est igaiai2 pourcentage de d^tetitiondu capital 
k I'exception de la sodi t t CM, Capital Markets Holding SA, Madrid pour laquelle 
le pourcentage de droits devote est de 31,5 %au 31 decembre 2015 et 30,9 %au 
31 dScembre 2014. 

201^1, 20W 

21242 Tradition Service Holding S A., Lausanne 

50106 TFS SA, Lausanne 

200 Tradificom International SA, Lausanne 

2 872 StreamingEdge.com Inc., New Jersey 

2 610 
Ping An Tradition International Money 

Broking Company Ltd, Shenzhen 

9984 C.M.CapitalMaritetsHoldingS.A.Madrid 

100 Trad-X Holding SA, Lausanne 

100 ParFX Holding SA, Lausanne 

981 

8 8 1 7 6 88 195 

-3 744 

84 463 84 451 

Other equity investments 

GROSS TOTAL 

Impairment allowance 

NET TOTAL 

'"'ThffpErcenUga of voting rights is equal to tlic percentage of equ itjr ownership 
with the exception of CM, Capital Markets Holding SA, Madrid, in which the 
percentage of voting rights was 31.5% at 31 December 2015 and 30.9% at 31 
December 2014. 

V : • 



Tradition Service Holding SA, TFS S A, Trad-X Holding SA et ParFX 
Holding SA sont des sous-holdings qui detiennent a leur tour 
des partidpations importantes dans des sodetes actives dans 
I'intermediation de produits financiers et non finanders aupres 
d'une large clientele prindpalement constituee d'etablissements 
financiers et de grandes societes. La lisfe des participations.; 
importantes est presentee en note 31 des comptes consoiides 
de Compagnie Financiere Tradition SA, - • . . 

Tradition Service Holding SA, TFS SA, Trad-X Holding SA and 
ParFX Holding SA are sub-holding companies, which in torn 

. hold significant interests in companies broking financial and 
non-financial products for a wide range of dients consisting 
marnly of financial institutions and large corporations. The list 

. of significant holdings is presented in Note 31 ofthe Group's 
consolidated financial statements. 

La valeur d'actif net,, en fonction de laquelle ont ete estimees 
les provisions economiquement necessaires, a ete determinee 
sur la base des etats financiers annuels ou, le cas echeant, 
consoiides des filiaies arretes aux 31 decembre 2015 et 2014,; 
valeur convertie aux cours de change applicables a ces dates. 
Les provisions ainsi constituees s'etabiissent a CHF 3 713 000 
au 31 decembre 2015 (CHF 3 744 000 au 31 decembre 2014). 

The net asset value, used for estimating appropriate provisions, 
was determined on the basis of the company or consolidated 
fmancial statements of these subsidiaries at 31 December 2015 
ajid 2014, translated at the exchange rates prevailing on those 
dates. The resulting provisions amounted to CHF 3,713,000 
at 31 December 2015 (2014i CHF 3,744,000). 

11.2 CAPITAUX PROPRES ' j : 

Capital-actions 

Au 31 decembre 2015, le capital-actions s'etablit a CHF 17 606 000, 
soit 7 042 218 actions au porteur d'une valeur nominale de 
CHF 2,50. 

II.2 SHAREHOLDERS' EQUITY 

Shaire capital 

The share capital at 31 December 2015 was CHF 17,606,000, 

consisting of 7,042,218 bearer shares with a nominal value 

of CHF 2.50. 

En juin2015,286 774 nouveUes actions de Compagnie Finandere 
Tradition SA ont ete creees k un prix d'emission unitaire de 
CHF 57,00, soit une augmentation de capital d'un montant de 
CHF 717 000 assortie d'une prime d'emission de CHF 15 390 000, 
nette des frais d'emission de CHF 240 0C)0. ., -

In 2015,286,774 new Compagnie Financiere Tradition SA shares 
were issued at a price of CHF 57.00 per share. This operation 
increased capital by CHF 717,000, with a share premium of 
CHF 15,390,000, net of issuance costs of CHF 240,000. 

En septembre 2015, 33 333 actions nouvelies de Compagnie 
Financiere Tradition SA ont ete creees, suite a la conversion de 
droits de soiiscription, a un prix d'emission unitaire de CHF 2,50, 
soit une augmentation de capital d'un montant de CHF 84 000, 

Au 31 decembre 2014, le capital-actions s'etablit a CHF 16 805 000, 
soit 6 722 111 actions au porteur d'une valeur nominale de 
CHF 2,50, sans changement par rapport k I'exercice precedent. 

Durant I'exerdce 2013,232 475 actions nouveUes de Compagnie 
Financiere Tradition SA ont ete creees, suite a la conversion de 
droits de souscription, a un prix d'emission unitaire de CHF 44,00,'. 
soit une augmentation de capital d'un montant de CHF 581.000 
assortie d'une prime d'emission de CHF 9 439 000, nette des 
frais d'emission de CHF 209 000. '̂ 

Au 31 decembre 2012, le capital-actions s'etabUt a CHF 16 224000, 
soit 6 489 636 actions au porteur d'une valeur nominale de 
CHF 2,50. 

In 2015,33,333 new shares were issued following the conversion 
of subscription rights, at an issue price of CHF 2.50 per share. 
That operation increased capital by CHF 84,000. 

The share capital at 31 December 2014 was CHF 16.805,000, 
consisting of 6,722,111 bearer shares with a nominal value 

. . of CHP 2.50 (unchanged from last year). 

In 2013, following the conversion of subscription rights, 

; 232,475 new Compagnie Financiere Tradition SA shares 
wereissuedat a price ofCHF 44.00 per share. This operation 

il,- increased capital by CHF 581,000, with a share premium of 
• CHF 9,439,000, net of issuance costs of CHF 209,000. 

The share capital at 31 December 2012 was CHF 16,224,000, 
consisting of 6,489,636 bearer shares with a nominal value 
of CHF 2.50. 

Actionnaires importants 

Au 31 decembre 2015, ia societe Financiere Vermeer' NV, 
Amsterdam detient 69,22 % du capital-actions de Compagnie 
Financiere Tradition SA contre 68,90 % au 31 decembre 2014. 

Major shareholders 

Financiere Vermeer NV, Amsterdam held 69.22% of the voting 
rights in Compagnie Financiers Tradition SA at 31 December 

'2015(2014:68.90%). 



La societe Finandere Vermeer NV, Amsterdam, est detenue a 
100,00 % par VIEL & Cie, Paris elle-meme detenue k 53,49 % 
par VIEL et Compagnie-Finance au 31 decembre 2015 contre 
52,86 % au 31 decembre 2014. ,• 

Finandere Vermeer NV, Amsterdam, is whoUy owned by VIEL & 
Cie, Paris, in which VIEL et Compagnie-Finance held a 53.49% 
interest at 31 December 2015 (2014: 52.£ 

Capital antorise Authorised capital 

Le capital de la Societe peut etre augmente d'un montant 
maximum de CHF 5 758 327, par remission au maximum de 
2 303 331 nouvelies actions au porteur d'une valeur nominale 
de CHF 2,50 chacune. Ls Conseil d'administration fixera le 
prix d'emission des actions et la date k compter de laquelle 
Ies nouveDes actions donneront droit k des dividendes. Cette 
autorisation est valable jusqu'au 22 mai 2017. 

The Company's capital may be increased by up to CHF 
5,758,327 through the issuance of up to 2,303,331 new 
bearer shares with a nominal value of CHF 2.50. The Board 
of Directors will set the issue price and the date from which 
the new shares are to carry dividend rights. This authority 
is valid until 22 May 2017, 

Le Conseil d'administration est autorise a supprimer ou limiter 
le droit preferentiel de souscription des actionnaires actuels. 
pour permettre des acquisitions ou des prises de participation.' 
Les droits de souscription des actions pour lesqueiies un droit 
preferentiel de souscription est accorde mais non exerce s6nt 
a la disposition du Conseil d'administration qui les utilise dans 
I'interet de la Societe. 

The Board has authority to disapply or Umit current shareholders' 
pre-emptive rights to enable,acquisitions or equity stakes, 
gabscription rights for which a pre-emptive right is granted 
but not exercised are available to the Board to be used in the 
Company's interest. 

Capital conditionnel 

Le capital de la Societe peut Stre augmente d'un montant 
maximum de CHF 2158 963 par I'emission d'un maximum de 
863 585 actions au porteur d'une valeur nominale de CHF 2,50 
chacune. L'augmentation s'opere par I'exercice d'un droit 
preferentiel de souscription des coUaborateurs de la Sodete. Le 
droit de souscription preferentiel des actionnaires actuels est 
supprime, Les conditions de participation des coUaborateurs 
seront definies par le ConseU d'administration. 

566 667 options de souscription consenties par la Sodete aux 
collaborateurs du Groupe sont en vigueur au 31 decembre 
2015 (273 000 options au 31 decembre 2014), representant 
une augmentation de capital potentielle de CHF 1 416 668 
(CHF 682 500 au 31 decembre 2014). Ces options donnent droit 
k la souscription d'une action de CHF 2,50 de valeur nominale. 

En outre, Ie ConseU d'administration peut dedder une augmentation 
du capital-actions d'un montant maxinium de CHF 3 600 000 
par remission d'un maximum de 1440 000 actions auporteur 
d'une valeur nominale de CHF 2,50 chacune. Les nouvelies 
actions seront entierement liberees, L'augmentation s'opere: 

- A concurrence de CHF 2 500 000 par I'exercice d'un droit 
de conversion accorde en relation avec remission sur 
Ies marches de capitaux nationaux et intemationaux 
d'obbgations ou de titres de creance similaires convertibles 
par la Societe. Le dfoit de souscription preferentiel des 
actionnaires actuels est supprime. Les conditions de 
remission de tels ertiprunts seront definies par le Conseil 
d'administration, avec une faculte de conversion sur la base 
d'un prix d'emission qui ne sera pas inferieur k la moyerme • 
des cours de bourse des vingt seances precedant remission. 

Conditional capital 

The Company's capital may be increased by up to CHF 2,158,963 
through the issuance of up to 863,585 bearer shares with a 
nominal value of CHF 2.50. The increase takes place through 
the' exerdse of apre-emptive right by Company employees. 
The pre-emptive rights of existing shareholders are disapplied. 
Conditions for employee participation will be defined by the 
Board of Directors. 

There were 566,667 employee share options outstanding at 
31 December 2015 (2014: 273,000), representing a potential 
capital iricrease of CHF 1,416.668 (2014: CHF 682,500). 

i These options entitle the holder to subscribe one share with 
• a nominal value of CHF 2.50, 

•• Moreover, the Board of Directors may dedde to increase 
,.- sljare capital by up to CHF 3,600,000 through the issuance 
•' of up to 1,440,000 new bearer shares with a nominal value of 

CHF 2.50. The new shares will be fully paid-up. The increase 

is carried out as follows: 

- up to CHF 2,500,000 through the exerdse of a conversion 
right, granted in relation to the Company's issuance of 
bonds or similar convertible debt securities on national 
and international capital markets. The pre-emptive rights 
of existing shareholders are disapplied. The conditions of 
issue of such borrowings wiU be defined by the Board of 
Directors, with a conversion right based on an issue price 
of no less than the average market price during the twenty 
days preceding the issue. 



Le droit des actionnaires de souscrire par preference a de 

tels emprunts est supprime. Les droits de conversion ne 

pourront etre exerces que pendant une duree de cinq ans 

au maximum a compter de la date de leur emission, apres 

quoi Os seront edius. 

Shareholders'pre-emptiveright to stibscribesadi borrowings 

is disapplied. Conversion rights must be exercised within 

five years ofthe issue date, after which they expire. 

- A concurrence de CHF 1 1 0 0 000 parl'exercice d'options 

independan te s de souscript ion d'actions a t t r ibuees 

gratidtement aux actionnaires proportionnellement aleur 

participation anterieure au capital-actions. Les conditions 

d'attribution et d'exercice des options de souscription 

par Ies actionnaires ou par les titulaires ulterieurs des 

options (options cessibles) seront definies par le ConseU 

d'administration. 

- Up to CHF 1,100,000 through the exerdse of options 

independent of share subscr ipt ions granted free of 

charge to shareholders pro rata to their existing holdings 

.of share capital. The terms and conditions for aUotting 

and exercising share options by shareholders or future 

option holders (transferrable options) wil! be defined by 

the Board of Directors. 

Les detenteurs de droits de conversion et/ou d'options sont 

autorises a souscrire des actions nouveUes. 

Holders of conversion rights and/or options may subscribe 

for new shares. 

11.3 PROPRES ACTIONS II.3 TREASURY SHARES 

Au 31 decembre 2015, Compagnie Financiere Tradition SA 

detient directement 342411 propres actions pour un montarlt 

de CHF 21 543 000. Les acquisitions et cessions effectuees 

durant les periodes presentees se decomposent comme sui t : 

Compagnie Financiere Tradition SA directly held 342,411 

treasury shares, amounting f o CHF 21,543,000, at 31 December 

2015. Movements in treasury shares over the past two finandal 

years are shown below:. 

Valeur cainptBble 
enmUiiersdeCHF 

Carrying amount 
CHF 000 

Prix d'acquisition 
ou de realisation 

en miUiers de CHF 
Acquisition or 

redemption price 
CHF 000 

Nombre d'actions 
de CHF 2,50 
de nominal 

Number Of shares 
of CHF 2.50 

nominal 

Au 1 " janvier 2014 At 1 January 2014 

Acquisitions 

Cessions 

Plus et moins-values reaUsees 

2 634 

-42 . 

; i • 

1 2 634 

,-27 

-15 

57 577 

-592 

-

Acquisitions 

Disposals 

Realised gains and losses 

Variation de la moins-value latente 

Au 3 1 decembre 2014 

-1012 Changes in unrealised losses 

At 31 December 2014 

Acquisitions 

Cessions 

Plus et moins-values realisees 

10487 

-1463 

-

10 487 

-1356 

-107 

176 957 

-22 426 

-

Acquisitions 

Disposals 

Realised gains and losses 

Variation de la moins-value latente 

Au 3 1 decembre 2015 

4 590 Changes in unrealised losses 

At 31 December 2015 

Depuis I'exerdce 2015, les propres actions sont evaluees au cout 

d'acquisition (precedemment a la valeur la plus basse entre le 

coijt d'acquisition et Ie cours de bourse k la date de dSture). Lfn 

montant correspondant k la valeur d'acquisition des propres 

actions a ete affecte a la reserve pour propres actions dans Ies 

capitaux propres. 

Since 2015, treasury shares are measured at cost (previously at 

the lower of their acquisition cost and the market price on the 

reporting date). An amount corresponding to the acquisition 

value of treasury shares was transferred to the reserve for 

treasury shares charged to equity. 



II.4 EMPRUNTS OBLIGATAIRES II.4 BONDS 

Les autres dettes k court terme portant interets induent tm 
emprunt obUgataire, emis au pair en septembre 2013, d'une 
VeJeur nominale de CHF 120 000 000 avec un coupon a 3,5 % 
pour une echeance en septembre 2016. DUrant I'exerdce, le 
Groupe a rachete une partie de cet emprunt obligataire pour, 
un montant de CHF 8 074 000. Une perte de.CHF 174 006 
representant la difference entre la valeur comptable k la'date 
dii rachat et le montant verse, a ete enregistree en charges 
finanderes au compte de resultat. 

• I "Other current interest-bearing liabilities" includes a bond, 
: issued at par in September 2013, with a nominal value of 

CHF 120,000,000 anda coupon of 3.5%, maturinginSeptember 
•• 2016. The Group redeemed part of this bond during the year, 

.^. i^ an amount of CHF 8,074,000. A loss of CHF 174,000, 
fiV representing the difference between the carrying amount at 

the buy-back date and the amount paid, was recognised under 
"Financial expense" in the income statement. 

Les dettes k long terme portant interets sont constituees d'un 
etnprunt obligataire, emis au pair en juin 2015, d'une valeur 
nominale de CHF 130 000 000 avec un coupon k 2,0 % pour 
une echeance enjuin 2020. 

III. INFORMATIONS COMPIEMENTAIRES 

"Other non-current interest-bearing liabilities" consist of a 
bond, issued at par in September 2015, with a nominal value of 

CHF 130,000,000 and a coupon of 2.0%, maturing in June 2020. 

III. ADDITIONAL DISCLOSURES 

111,1 NOMBRE DE COLLABORATEURS 111.1 HEADCOUNT 

Le nombre d'empioyes n'est pas superieur k 50 emplois k plein 

temps en moyenne annueUe pour les exercices 2015 et 2014. 

Thenumberof employees did not exceed 50 full-time jobs on 

average in each of the years 2015 and 2014, 

111,2 GARANTIES ET ENGAGEMENTS 
CONDITIONNELS DONNES 

Au 31 decembre 2015, Compagnie Finandere Tradition SA 
garantit les limites de credit accordees a sa filiale Tradition 
Service Holding SA par un acte decautionnenientsoUdaire pour 
un montant de CHF 25 000 000, sans changement par rappoirt 
au 31 decembre 2014. Les autres creances k court terme inciuent' 
des dipdts de garan tie bancaire pour un montant de CHF 2 200 
au 31 decembre 2015 (CHF 2 200 au 31 decembre 2014). i' 

III.2 GUARANTEES AND CONTINGENT 

LIABILITIES 

I The Company guaranteed credit limits granted to its subsidiary, 

Tradition Service Holding SA, through a joint surety bond of 
CHF 25,000,000 (unchanged from last year). Other short-term 

receivables induded bank security deposits of CHF 2,200 at 
, J i year-end (2014: CHF 2,200). 

En outre, la Societe a emis des lettres de confort en faveur de 
certaines de ses filiaies, detenues indirectement, dans le cadre 
de leurs activites. 

In addition, comfort letters were issued in favour of a number 

of the Company's indirect subsidiaries, in connection with 

their activities. 

Engagements locatifs Lease commitments 

Ces engagements non portes au bUan concernent des bureaux 
que loue la Sodete. Les montants indiques se rapportent 
Uniquement a la periode contractueUe non resUiable. Au 1" 
JAnvier 2013, le contrat de bail de la societe a ete renouveie 
pour une duree de 5 ans. 

These liabUities concern office rentals and are not carried 
on the balance sheet. The amounts shown relate to the non-
canceUable period only. The Company's lease was renewed for 
five years from 1 January 2013. 

J 



111.3 GARANTIES ET ENGAGEMENTS 

CONDITIONNELS RE^US 

Lors du rachat des actions de Compagnie Finandere Tradition SA 
detenues par Banque PaUas Stem, VIEL &c Compagnie-Finance 
s'est engagee k payer a Compagnie Financiere Tradition SA la 
difference entre le montant total des creances sur Comipar et 
Banque PaUas Stem et Jes dividendes de liquidation qui seront 
encaisses par Compagnie Financiere Tradition SA au titre du 
recouvrement de ces memes creances, Le solde total deces 
creances, garantipar VIEL et Compagnie-Finance, maisbn-mere 
de VIEL 8t Cie, a ete contre-garanti par VIEL & Cie. 

Cet engagement porte sur le montant des creances dedarees 
par Compagnie Financiere Tradition SA Jors de la mise en 
redressement judidaire de ces deux structures, soit un total 
de EUR 14 032 000. VIEL et Compagnie-Finance executera cet 
engagement de payer des versement, par Banque Pallas Stem et 
par Comipar, du demier dividende de hquidation se rapportant 
aux cr&ances susmentioni^ees. 

III.3 GUARANTEES 
AND CONTINGENT ASSETS 

When VIEL and Compagnie-Finance purchased the shares 
of Compagnie Financiere Tradition SA held by Banque Pallas 
Stem, it undertook to pay Compagnie Financiere Tradition 
SA the difference between aggregate receivables due from 
Comipar and Banque Pallas Stern and the liquidation dividends 
to be received by Compagnie Financiere Tradition SA in 
respect of such receivables. Their total balance, guaranteed by 
VIEL et Compagnie-Finance, parent company of ViEL & Cie, 
was counter-guaranteed by VIEL & Cie. 

This undertaking relates to receivables of EUR 14,032,000 
declared by Compagnie Financiere Tradition SA and its 
subsidiaries at the time Comipar and Banque PaUas Stem went 
into receivership. VIEL et Compagnie-Finance wiU perform this 
undertaking when these two entities pay the final liquidation 
dividend in connection with these receivables. 

Entre 1999 et 2015, Compagnie Financiere Tradition SA a re?u 
des remboursements partiels de la part de Banque Pallas Stepi 
et Comipar, portant le total des dividendes chirographaires-
perfus depuis la liquidation de Banque Pallas Stern et de 
Comipar a 92,5 % des creances declarees. Les creances residueUes 
de Compagnie Financiere Tradition SA s'etabiissent ainsi a 
CHF 1 601 000 au 31 decembre 2015, sans changement par 
rapport a I'annee precedente. 

Between 1999 and 2015, Compagnie Financiere Tradition SA 
received partial repayments from Banque PaUas Stern and 
Cfimipar, bringing total unsecured dividends received since 
tKe liquidation of these two entities to 92.5% of declared 
receivables. This brought Compagnie Financiere Tradition 
SA's residual receivables to CHF 1,601,000 at 31 December 
2015, unchanged from the previous year, 

III.4 INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES in.4 DERIVATIVE FINANCIAL INSTRUMENTS 

Compagnie Finandere Tradition SA utilise des swaps de taux 
d'interets pour gerer son exposition decoulant des taux d'interets 
variables par rapport aux taux fixes. 

The Company uses interest rate swaps to manage-its exposure 

to fluctuations in interest rates. 

Des contrats d'une valeur nominale de CHF 40 000 000 ont des 
taux d'interets fixes moyens de 0,65 % et des tauic d'interets 
variables calcuies sur base du Libor (CHF 90 000 000 au 
31.12.2014). 

Contracts with a nominal value of CHF 40,000,000 (2014: 
CHF 90,000,000) have average fixed interest rates of 0.65% 
as well as variable LIBOR-based rates. 

Au 31 decembre 2015, la juste valeur de ces contrats s'eieve k 
CHF 241000 en faveur dela banque (CHF 755 000 au 31 decembre 
2014), pour une echeance au 1" juin 2016. Cette moins-value 
latente n'a pas ete enregistree dans les comptes. 

At 31 December 2015, the fair value of these contracts was 
CHF 241,000 in favour of the bank (2014: CHF 75S.O0O), 
maturing on 1 June 2016. This unrealised loss was not 
recognised in the accounts. 



ill.5 DROITS D'OPTION POUR LES ORGANES 
ETLE PERSONNEL 

iri.5 SHARE OPTIONS FOR DIRECTORS, 
EXECUTIVE MANAGEMENT AND EMPLOYEES 

Les droits d'option suivants ont et4 attribues aux'organes de 
direction et d'admiinstration ainsi qu'aux employes de Compagnie 
Financiere Tradition SA pendant les exerdces 2015 et 2014: 

The foUowing share options were granted to directors, executive 
management and employees of Compagnie Financiers Tradition 
SA in 2015 and 2014: 

La valeur des droits d'option ci-dessus est determinee selon les 

principes reconnus par les normes IFRS. 

ni .6 PARTICIPATIONS ET DROITS Di CONVERSION 

ET D'OPTION DES MEMBRES DU CONSEIL 

D'ADMINISTRATION ET DE LA DIRECTION GENERALE 

The value of share options above is determined in accordance 
with IFRS principles. 

III.6 SHAREHOLDINGS, CONVERSION RIGHTS 

AND SHARE OPTIONS OE DIRECTORS 

AND EXECUTIVE BOARD MEMBERS 

Les partidpations ainsi que les droits d'option au 31 decembre 2015 
et 2014 de chacun des membres du ConseU d'administration et 
de la Direction Generaie sont presentes d-dessous conformement 
aux prescriptions de I'artide 663c du Code des Obligations. II 
n'existe pas de droits de conversion au 31 decembre 2015 et 2014.-

Participations et droits d'option des membres du Conseil 

d'administration au 31 decembre 2015 

Horn 
Name 

Fonction 
Position 

Pursuant to the requirements of Section 663c ofthe Swiss Code 
of Obligations, the shareholdings and share options held by 
each Director and Executive Board member at 31 December 
2015 and 2014 are disdosed below. No conversion rights were 
held at those dates. 

Directors' shareholdings and share options 

at 31 December 2015 

Participations 
Sharehaidings 

Droits d'option 
Share options 

(nombre d'actions/options de CHF 2,50 de nominal) (Number of shares/opt ions of CHF 2.50 nominal value) 

P. Combes 

1000 

1000 

1000 

1000 

1000 



P a r t i d p a t i o n s e t d r o i t s d 'op t ion des m e m b r e s 

de la Direc t ion Genera ie au 3 1 decembre 2015 

S h a r e h o l d i n g s a n d s h a r e o p t i o n s 

of Execut ive Board m e m b e r s a t 3 1 December 2 0 1 5 

{•) A quitt* ses fonctions le 31 decembre 2015. (') Resigned on 31 December 20IS. 

Par t ic ipa t ions e t d ro i t s d 'opt ion des membres du Conseil 

d ' a d m i n i s t r a t i o n au 3 1 decembre 2 0 1 4 

D i r e c t o r s ' s h a r e h o l d i n g s a n d s h a r e o p t i o n s 

a t 3 1 December 2 0 1 4 

Nom 
Name 

Fonction 
Position 

Participations 
Shareholdings 

Droits d'option 
Share options 

(nombre d'actions/options de CHF 2,50 de nominal) (Numberof shares/options of Cl-iF 2.50 nominal value) 



Par t i c ipa t i ons e t d ro i t s d 'op t ion d e s m e m b r e s 

d e la Direc t ion Genera ie au 3 1 decembre 2 0 1 4 

S h a r e h o l d i n g s a n d s h a r e o p t i o n s 

of Execut ive Board m e m b e r s a t 3 1 December 2 0 1 4 

(nombre d'actions/options de CHF 2,50 de nominal) (Number of shares/options of CHF 2.50 nominal value) 

„ . ^ Responsable des activites de TSH pour la region Ameriques 
Managmg Director TSH Americas .; , r 

A.Bell 

X>. Fewer 

F. Brisebois 

M. leibowitz 

L, Rosenshein 

D. Velter 

Directeur General Operationnel Asie • Pacifique 
COO Asia-Pacific 

Responsable de Standard Credit Group, New York 
Senior Managing Director of Standard Credit Group, New York 

Directeur Financier 
Chief Finandal Officer 

Directeur General Operationnel Ameriques et EMEA 
COO Americas and EMEA ' 

Directeur General Operationnel de Tradition Ameriques 
COO Tradition Americas, •' ' ' 

Directrice du Marketing Strategique. 
Strategic Marketing Director 



PROPOSITION RELATIVE A L'EMPLOI 
DU BENEFICE DISPONIBLE AU BILAN 
ET DE LA RESERVE GENERALE ISSUE 
D'APPORTS DE CAPITAL 

PROPOSED APPROPRIATION 
OF AVAILABLE EARNINGS 
AND THE GENERAL RESERVE 
FROM CAPITAL CONTRIBUTIONS 

En milliers de CHF 

Benefice disponibie 

Report a nouveau 

Resultat net de I'exercice 

2om CHF 000 

Available earnings 

99 150 

26 592 

Retained earnings brought forward 

Nel profit for the year 

Variation de la reserve pour propres actions 

Benefice disponibie au bilan 

Emplot da benefice an bilan 2014 et proposition 
d'emploi du benefice disponibie 2015 

Dividende'" 

Report a nouveau 

En milliers de CHF 

Reserve generaie issue d 'appor ts de capital 

Report k nouveau 

Dividende"' 

-2 592 Movements in the reserve for treasury shares 

Available earnings 

Appropriation of 2014 available 
earnings and proposed appropriat ion 

of 2015 av^Iable retained earnings 

Dividend'" 

Retained earnings carried forward 

2011 CHFOOO 

General reserve from capital contributions 

20 205 Balance brought forward 

-19 152 Dividend'" 

Agio sur augmentation de capital 
(net des frais d'emission) 

Report a nouveau 

(1) hors propres actions detenue: par la sociitd, 

Le d iv idende relatif a I'exercice 2 0 1 4 d 'un m o n t a n t de 

CHF 19 152 000 a ete paye le 8 juin 2015, conformement 

a la decision prise lors de I'Asserablee generaie du 22 mai 

2015 et selon le choix exerce par chaque detenteur d'actions, 

comme su i t : • . . . - . 

En milliersde CHF 

Versemeiit sous la forme de nouvelies actions 

Versement en especes 

15 390 
Share premium on capital increase 

(net of issuance costs) 

Balance carried forward 

'" Exduding treasury shares. 

The dividend for 2014 totaUing CHF 19,152,000 was paid on 

: 8 June 2015 jn accordance with a resolution of the Annual 

; General Meeting of 22 May 2015 and in line with shareholders' 

individual payment elections. The payment breakdown was 

as follows: 

CHF 000 

Payment in the form of new shares 

Cash payment 

Le Conseil d'administration de Compagnie Financiere Tradition SA 

proposera a I'Assembiee generaie des actionnaires du 19 mai 2016 

la distribution d'un dividende de CHF 3,5 par action de CHF 2,50 

de valeur nominale provenant du benefice disponibie au bilan] 

soit une distribution d'un montant estime de CHF 23 449 000 

au titre de I'exercice 2015 sur Ie capital-actions ouvrant droit 

au dividende. Ainsi aucun dividende n'est verse sur les propres 

actions detenues par la societe a la date du paiement. 

Dans la mesure oil la proposition du Conseil d'administration 

est approuvee par I'Assembiee generaie annueiie, le dividende 

sera paye le 25 mai en especes. 

At the Annual General Meeting of Compagnie Financiere 

Tradition SA to be held on 19 May 2016, the Board of Directors 

wili be proposing a dividend of CHF 3.50 per share to be 

paid from available earnings, for an estimated distribution 

of CHF 23,499,000 for the 2015 financial year on the share 

capital conferring ent i t lement to a dividend. No dividend 

is to be paid on t reasury shares held by the Company on 

the payment date. 

If the Annual General Meeting approves the Board's proposal, 

a cash dividend will be paid on 25 May. 
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RAPPORT DEL'ORGANE 

DE REVISION 

A I'Assembiee generaie de Compagnie Finandere Tradition [To the General Meeting of Compagnie Financiere Tradition 
SA, Lausanne ' SA, Lausanne 

Lausanne, le 10 mars 2016 ., 

RAPPORT DE L'ORGANE DE REVISION 
SUR LA VERIFICATION DU RAPPORT 
DE REMUNERATION 

Nous avons effectue I'audit du rapport de remuneration de 
Compagnie Financiere Tradition SA pour I'exercice arrete au 
31 decembre 2015. Notre audit s'est limite aux indications selon 
les articles 14 k 16 de I'ordonnance contre les remunerations 
abusives dans les societes anonymes cotees en bourse (ORAb) 
detainees aux pages 147 k 149. 

RESPONSABILITE DU CONSEIL 

D'ADMINISTRATION 

La responsabiiite de I'etablissement et de la presentation sincere du 
rapport de remuneration conformement a la loi et a I'ordonnance 
contre les remunerations abusives dans les societes anonymes 
cotees en bourse (ORAb) incombe au Conseil d'administration, 
II est egalement responsable de la definition des principes de 
remuneration et de la fixation des remunerations individuelles. • 

RESPONSABILITE DE L'AUDITEUR 

Notre responsabiiite consiste, sur la base de notre audit,'^ • 
exprimer une opinion sin: !e rapport de remuneration. Nous 
avons effectue notre audit conformement aux Normes d'audit 
suisses. Ces normes requierent que nous nous conformions 
aux regies d'ethique et que notre audit soit planifie et realise de 
telle faipon qu'il nous permette de constater avec une assurance 
raisonnable que le rapport de remuneration est conforme a la 
loi et aux articles 14 k 16 de I'ORAb. 

Lausanne.lO March 2016 

^'' FiEPORT OF THE STATUTORY 
AUDITOR ON THE REMUNERATION 
REPORT 

We have audited the remuneration report of Compagnie 
Financiere Tradition SA forthe year ended 31 December 2015. 
The audit was limited to the information according to articles 
14^16 of the Ordinance against Excessive Compensation in 
Stock Exchange Listed Companies (Ordinance) contained in 
the pages 147 to 149. 

RESPONSIBILITY 

OF THE BOARD OF DIRECTORS 

The Board of Directors is responsible for the preparation and 
overall fair presentation of the remuneration report in accordance 
with Swiss law and the Ordinance. The Board of Directors is 
also responsible for designing the remuneration system and 
defining individual remuneration packages. 

AUDITOR'S RESPONSIBILITY 

Our responsibility is to express an opinion on the remuneration 
4'; report. V7e conducted our audit in accordance with Swiss 

Auditing Standards. Those standards require that we comply 
with ethical requirements and plan and perform the audit to 
obtain reasonable assurance abbut whether the remuneration 
report complies with Swiss law and articles 14 - 16 of the 
Ordinance. 



Un audit implique la mise en ceuvre de procedures en vue de 
recueillir des elements probants concemant Ies indications 
relatives aux indemnites, prets et credits selon les articles 14 k. 16 
ORAb contenues dans le rapport de remuneration. Le choix des 
procedures d'audit reUve du jugement de I'auditeur, de mSthe que 
revaluation des risques que Ie rapport de remuneration puisse 
contenir des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 
fraudes ou resuitent d'erreurs. Cet audit comprend en outre une 
evaluation de I'adequation des methodes d'evaiuation appiiquees 
des elements de remuneration ainsi qu'une appreciation de la 
presentation du rapport de remuneration dans son ensemble. 

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence 
on the disclosures made in the remuneration report with regard 
to compensation, loans and credits in accordance with articles 
14 - 16 of the Ordinance. The procedures selected depend on 
the auditor's judgment, including the assessment of the risks 
of material misstatements in the remuneration report, whether 
due to fraud or error. This audit also includes evaluating the 
reasonableness of the methods applied to value components 
of remuneration, as well as assessing the overall presentation 
of the remuneration report. 

Nous estimons que les elements probants recueiiiis sont suffisants 
et appropries pour fonder notre opinion d'audit; 

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient 
and appropriate to provide a basis for our opinion. 

OPINION D'AUDIT OPINION 

Selon notre appreciation, le rapport de remuneration de Compagnie 
Financiers Tradition SA pour I'exercice arrete au 31 decembre 
2015 est conforme k la loi et aux articles 14 k 16 di I'ORAb: ' 

In our opinion, the remuneration report for the year ended 
31 December 2015 of Compagnie Financiere Tradition SA 

complies with Swiss law and articles 14 -16 of the Ordinance. 

ERNST&YOUNGSA 

Milena De Simone 

Expert-reviseur agree / Licensed audit expert (Auditor in charge) 

Christopher Cliche 
Expert-reviseur agree / Licensed audit expert 

Thepresent report isalranslationortheFrench text. In case of any discrepancy between the English and the French texts, the French text will prevail. 



Le p resen t r a p p o r t de remunera t ion p resen te les 
inforfnations sur les indemnites et credits accordes 
aux ni«mbres du Conseil d 'adminis t ra t ion et de la 
Direction Generaie de Compagnie Financiere Tradition 
SA cofiformement aux articles 14 k 16 de I'ordonnance 
contra les remunerations abusives dans les societes 
anonymes cotees en bourse (ORAb). 

PRINCIPES D'EVALUATION 

This Remuneration Report presents information on 
compensation, loans and credits to members ofthe Board 
of Directors and Executive Board of Compagnie Financiere 
Tradition S A, in conformity with Articles 14 to 16 of the 
Ordinance against Excessive Compensation in Publidy 
Listed Companies (ORAbA^egiiV). 

VALUATION PRINCIPLES 

Les indemnites versees en especes sont evaluees k leur valeur 
nominale et reparties entre Ies exercices selon la methode de 
la comptabilite d'engagements. 
Les indemnites versees en devises etrangeres sont converties 
en frarics suisses au cours de change moyens de I'exercice. Les 
prets et autres credits en cours libelles en devises etrangeres 
sont ccjnvertis en francs suisses au cours de change de cloture. 
Tous leS montants sont presentes en brut avec en outre la part 
de I'employeur atix contributions de securite sociale indiquee 
separement. Les options de souscriptions octroyees sont) evaluees 
a la juste valeur a la date de I'octroi selon les principes reconnus 
par les normes IFRS, Ce montant est indus dans ie montant 
des indemnites versees k la date de I'octroi. 

Compensation paid in cash is valued at nominal value and spread 
over financial years using the accrual method. 

Compensation in foreign currendes is translated into Swiss francs 

at the annual average exchange rate. Outstanding loans and 
other credits denominated in foreign currencies are translated 
into Swiss francs at the year-end exchange rate. 
All amounts are presented gross with the employer's share of 

social security contributions shown separately. 
Share options are measured at fair value on the grant date in 
accordance with IFRS principles. This amount is induded in the 
compensation amount paid on the grant date. 

INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AOX MEMBRES 
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION POUR L'EXERCICE 2015 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS 
TO DIRECTORS FOR THE 2015 FINANCIAL YEAR 

En 2015, Compagnie Financiere Tradition SA a consenti 7 000 
options de souscription d'actions a des membres du Conseil 
d'administration. 

7,000 share options were granted to directors in 2015. 



INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES 

AOX MEMBRES DE LA DIRECTION GENERALE 

POUR L'EXERCICE 2015 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS 

TO BXECUTIVB BOARD MEMBERS 

FOR THE 2015 FINANCIAL YEAR 

Les charges qui fondent ou augmentent les pretentions k des 
prestations de prevoyance des membres de la Direction Generaie 
s'eievent k CHF 213 000 pour I'exercice 2015, 

Aucune autre indemnite, cautionnement ou honoraires 
suppiementaires n'ont ete verses k un membre, actuei ou 

ancien, du Conseil d'administration ou de la Direction Generaie 
au cours de la periode concernee, 

Aucune indemnite, prets ou autres credits en cours n'ont ete 
octroyees k des proches du Conseil d'administration ou de la 
Direction Generaie. 

Expenditures creating or increasing occupational benefit 
entitlements of Executive Board members amounted to 

CHF 213,000 for 2015. 
No other compensation, sureties or additional fees were paid 
to existing or former directors or Executive Board members 

during the reporting period. 
No compensation, loans or other credit facilities were granted 
to persons closely associated with the Board of Directors or 
Executive Board. 

INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES DU 

CONSEIL D'ADMINISTRATION POUR L'EXERCICE 2 0 1 4 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS 

TO DIRECTORS FOR THE 2 0 1 4 FINANCIAL YEAR 



En 2014, Compagnie Finandere Tradition SA n'a conseliti 
aucune option de souscription d'actions a des membres du 
Conseil d'administration, .. : 

No new share options were granted to directors in 2014. 

INDEMNITES ET CREDITS ACCORDES AUX MEMBRES 

DE LA DIRECTION GlENERALE POUR L'EXERCICE 2 0 1 4 

COMPENSATION, LOANS AND CREDITS TO EXECUTIVE 

BOARD MEMBERS FORTHE 2014 FINANCIAL YEAR 

Les charges qui fondent ou augmentent Ies pretentions a des 
prestations de prevoyance des membres de la Direction Generaie 
s'eievent k CHF 224 000 pour I'exerdce 2014. , ; 

Expenditures creating or increasing occupational benefit 

entitlements of Executive Board members amounted to 

CHF 224,000 for 2014. 

Aucune autre indemnite, cautionnement ou honoraires 
suppiementaires n'ont ete verses a un membre, actuel ,ou 
anden, du Conseil d'administration ou de la Direction Generaie 
au cours de la periode concernee. 

No other compensation, sureties or additional fees were paid 
to existing or former directors or Executive Board members 
during the reporting period. 

Aucune indemnite, prets ou autres credits en cours n'ont ete 
octroyees a des proches du Conseil d'administration ou de la 
Durection Generaie. 

No compensation, loans or other credit facilities were granted 
to persons dosely associated with the Board of Directors or 
Executive Board. 
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Exhibit C-2 

SEC Filings 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant is privately lield and is not required to mal<e SEC filings. 

i ^ 



Exhibit C-3 

Financial Statements 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

CONFIDENTIAL INFORMATION REMOVED AND FILED 

SEPARATELY UNDER SEAL 

1 



Exhibit C-4 

Financial Arrangements 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

IM/A: Applicant does not take titie to natural gas 

::^o 



Exhibit C-5 

Forecasted Financial Statements 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

COIMFIDENTIAL INFORIVIATiON REMOVED Ai^D FILED SEPARATELY UI^DER SEAL 

D 



Exhibit C-6 

Credit Rating 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Not applicable - neither Applicant nor its parent entities have a credit rating. 

^ 3 k 



Exhibit C-7 

Credit Report 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

IMot applicable - a credit report is not available for Applicant. 



Exhibit C-8 

Bankruptcy Information 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Not applicable. 

^ 



Exhibit C-9 

Merger Information 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Not applicable. 



Exhibit C-10 

Corporate Structure 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant is a Delaware limited liability corporation jointly owned by Compagnie 

Financiere Tradition SA; an Inter Dealer Broker listed on the SIX Swiss Exchange 

and Putnam Energy Partners, LLC, a Delaware limited liability corporation. A 

graphical description is provided on the following page. None of Applicant's 

affiliates or subsidiaries supply retail or wholesale natural gas or electricity to 

customers in North America. 

a& 
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Exhibit D-1 

Operations 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Applicant is one ofthe world's largest and most experienced full-service energy management 

consultants serving more than 1000 commercial, industrial and governmental clients ranging 

from Fortune 500 global companies to medium-sized businesses to local municipalities. 

Applicant is an independent, unbiased and transparent client advocate. It assists Its clients in 

managing their energy price risk exposure and in developing and implementing risk 

management strategies to control and reduce their electricity and natural gas expenditures. 

Applicant optimizes energy procurement by working with over 140 rigorously vetted energy 

suppliers globally, to achieve the most competitive rates, terms and supply arrangements 

available In each market. 

Applicant's procurement and supply management services include the following services: 

supplier vetting and management; customized requests for proposals (RFPs); tariff and tax 

analysis; contract and credit negotiation; contract management; demand response; utility tax 

consulting and negotiation; market research and intelligence; strategic risk management; 

and data management and reporting. 

^ 



Exhibit D-2 

Operations Expertise 

TFS ENERGY SOLUTIONS, LLC 

Applicant was formed forthe purpose of carrying on the business of the provision of retail 

energy brokerage services and all activities reasonably related thereto. Applicant provides 

energy management solutions {which include supply management and procurement; data 

management and reporting; and market research and intelligence) to its customers. Applicant 

works with Its customers to solicit bids from energy suppliers; assists in the selection of an 

energy supplier; and manages its continuing energy costs and needs. 

Applicant's founders have been providing energy market advice to clients since 1986 and have 

been focused solely on the energy business since. Applicant is supplier neutral and serves as 

an Independent, unbiased advocate for Its clients to ensure that suppliers compete fairly for 

business. 

Applicant has managed over 100 million dekatherms In natural gas usage, 90 billion kWh in 

electricity usage and more than $15 billion in annualized energy spend. Applicant optimizes 

energy procurement by working with over 140 rigorously vetted energy suppliers globally, to 

achieve the most competitive rates, terms and supply arrangements available in each market. 

Applicant performs retail energy brokerage services in the states set forth on Exhibit B-1 

hereto. 

Q^ 



Exhibit D-3 

Key Technical Personnel 

TFS ENERGY SOLUTIONS. LLC 

Alan Kurzer 
Chief Executive Officer 
9 West Broad Street, 9*̂  Floor 
Stamford, CT 06902 
203-351-1590 
Alan.Kurzerf5)tradition.com 

Alan Kurzer has over three decades of energy industry experience in the global physical and derivative 
markets for crude oil, refined products, natural gas and electricity. Prior to merging the SDI Energy 
Group with Tradition to form TFS Energy in 2000, he spent over 12 years running SDI's predecessor, 
Gerald Energy and was CEO of Gerald Commodities, a futures clearing firm. Alan began his career with 
Caltex Petroleum (Chevron/Texaco) where he held a variety of supply and trading positions in New York, 
Singapore and Dallas. Over the years, Mr. Kurzer has been actively involved with the New York 
Mercantile Exchange (NYMEX) and Chicago Mercantile Exchange (CME) in developing, marketing and 
brokering numerous energy contracts. Alan holds a BA from Binghamton University and an MBA from 
Cornell University. 

Brian McDermott 
Executive Director, Head of Operations 
9 West Broad Street, 9'^ Floor 
Stamford, CT 06902 
203-351-1590 
brian.mcdermottf5)traitionenergv.com 

Mr. McDermott has 18 years experience in the institutional natural gas brokering and retail energy 
business. His experience covers monitoring regulation and legislation in energy markets across the U.S. 
and Canada, ensuring business compliance, tracking and analyzing pricing trends, and managing supplier 
relationships. Mr. McDermott began his career over a decade ago working on the floor of the New York 
Mercantile Exchange (NYMEX). He then brokered natural gas before becoming an integral part of 
Tradition's retail team, serving commercial, industrial and governmental organizations in deregulated 
energy markets across the United States, Canada and Europe. Mr. McDermott holds a BA from The 
State University of New York at Albany. 
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