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- les comptes sociaux et consolidés, le rapport de gestion et les rapports des commissaires aux comptes pour I'exercice clos le 31 décembre 2019 figurant
dans le Document d’Enregistrement Universel 2019 déposé aupres de I'Autorité des Marchés Financiers le 21 septembre 2020 sous le numéro D.20-0815.

- les comptes sociaux et consolidés, le rapport de gestion et les rapports des commissaires aux comptes pour 'exercice clos le 31 décembre 2018 figurant
dans le Document de référence 2018 déposé aupres de I'Autorité des Marchés Financiers le 25 juin 2019 sous le numéro D.19-0608.

Des exemplaires du document d’enregistrement universel sont disponibles sans frais :
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1) PERSONNES RESPONSABLES

1.1)_ RESPONSABLE DU DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

Monsieur Thierry EHRMANN, Président Directeur Général de la société Artmarket.com, est la
personne responsable du présent Document d’Enregistrement Universel.

1.2)_ ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT

J'atteste que les informations contenues dans le présent Document d’Enregistrement Universel sont,
a ma connaissance, conformes a la réalité¢ et ne comportent pas d'omission de nature a en altérer la
portee.

J'atteste, 2 ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables
applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiere et du résultat de la
société et de 1'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de gestion
présente un tableau fidele de 1'évolution des affaires, des résultats et de la situation financicre de la
société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation et qu’il décrit les principaux
risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J'ai obtenu des controleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils
indiquent avoir procédé¢ a la vérification des informations portant sur la situation financicre et les
comptes donnés dans le présent Document d’Enregistrement Universel ainsi qu'a la lecture
d'ensemble du document.

Le 15 juillet 2021

Thierry EHRMANN,
P.D.G. d’ Artmarket.com

1.3)_RENSEIGNEMENTS SUR LES PERSONNES INTERVENANTS EN QUALITE D’EXPERT

Néant.

1.4)_ ATTESTATION RELATIVE AUX INFORMATIONS PROVENANT D’UN TIERS

Néant.

1.5) DECLARATION DE L’AUTORITE COMPETENTE

Néant.



2) CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1) NOM ET ADRESSE DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Commissaires aux comptes titulaires :

Monsieur Nicolas PRIEST

Domicilié 66 quai Charles de Gaulle, Cité Internationale, 69006 LYON

Date premier mandat : 30 juin 2017

Durée : mandat expirant lors de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2022.

FIDUCIAIRE CENTREX (SFC), représentée par M. Nicolas TOTAL,

Domicilié 18 Avenue Félix Faure 69362 Lyon Cedex 07

Date premier mandat : 26 juin 2015

Durée : mandat expirant lors de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2020.

Commissaires aux comptes suppléants :

Monsieur Grégory ROJKOFF

Domicilié 23 avenue de Poumeyrol, Bat. C, 69300 Caluire et Cuire

Date premier mandat : 30 juin 2017

Durée : mandat expirant lors de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2022.

Monsieur David HUMBERT

Domicili¢ 18 Avenue Félix Faure 69362 Lyon Cedex 07

Date premier mandat : 26 juin 2009

Durée : mandat expirant lors de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I’exercice clos le 31/12/2020

2.2) CONTROLEURS LEGAUX DEMISSIONNAIRES, DEMIS OU NON RECONDUITS

Aucun contréleur légal n’a démissionné, ét¢ démis de ses fonctions ou non reconduit dans ses
fonctions durant la période couverte par les informations financi¢res historiques du présent
document.

3) FACTEURS DE RISQUE

Les investisseurs et les futurs actionnaires sont invités a prendre en compte ’ensemble des
informations figurant dans le présent document, y compris les facteurs risques décrits dans la
présente partie, avant de décider d’acquérir des actions Artmarket.com.



Les informations relatives a la description des risques de marché (taux, change et actions) sont
détaillées notamment dans 1’annexe des comptes consolidés clos au 31.12.20 du présent document
(point 18.1.6).

La société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financicre, ses résultats ou sa capacité a réaliser ses objectifs et
considere qu'il n'y a pas d'autres risques significatifs hormis ceux présentés dans le présent chapitre
et dans les annexes des comptes consolidés incluses dans le présent document (point 18.1.6).

La présentation des risques est le résultat d’une analyse réguliére dans le cadre de la politique de
gestion des risques. Dans chaque catégorie, les facteurs de risque sont classés par ordre décroissant
d’importance (les premiers étant les plus importants) en tenant compte de la probabilité de les voir
se matérialiser et I’ampleur estimée de leur impact négatif et apres prise en compte des mesures
d’atténuation mises en place par Artmarket.com.

La criticité des risques présentés a été évaluée en termes de probabilité d’occurrence et d’impact
financier pour la société en tenant compte des mesures d’atténuation des risques mises en place par
la Société (risques nets). Les résultats sont classés en trois catégories (faible, moyen ou fort) et
présentés par théeme et par ordre décroissant de criticité dans la suite de cette partie 3.

La société ne peut exclure, toutefois, que d’autres risques puissent se matérialiser a 1’avenir et avoir
un effet défavorable significatif sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses résultats ou
son développement.

Nature du risque Description du risque Cotation (risque net)

Risques financier et de marché

Le Trading Haute Fréquence, SRD Long Only, CFP et les plateformes d’échanges
Risque actions alternatives ont un impact sur le cours de I’action Artmarket.com qui est une valeur fort
tres spéculative

La crise sanitaire et économique provoquée par la lutter contre la COVID 19 a eu
COVID19 un impact sur le cours de 1’action Artmarket mais dans une moindre mesure par moyen
rapport a d’autres secteurs d’activités

Artmarket n’est pas responsable des analyses financicres faites par des tiers et
Analyses financiéres pouvant comporter des erreurs/inexactitudes pouvant impacter le cours de son moyen
action

Artmarket n’est pas responsable des fausses informations/erreurs écrites dans la

Interviews et/ou articles de presse \ . moyen
presse a son insu
. Le manque d’information avec Artron a nécessité la suspension temporaire du .
Suspension du cours Artmarket q . P P faible
cours de I’action Artmarket
L’impact de la fluctuation des taux de change sur I’activité d’ Artmarket a été .
Taux change e A s . = faible
réduit grace aux décisions prises par la société
. L Apres revue spécifique de ce risque Artmarket considére étre en mesure de faire .
risque de liquidités p vue sp au sque Artn X . faible
face a ses échéances a venir
taux et crédit La société n’a pas d’emprunt en cours en dehors du PGE faible
Risques réglementaires et juridiques
La crise sanitaire et économique mondiale liée a la pandémie provoquée par la
. . COVID19 a affecté le marché de I’art et Artmarket mais dans une moindre mesure
Mesures prises par les états pour s 1 . . . s
par rapport a d’autres secteurs et les décisions de gestion prises par la société moyen
lutter contre la COVID19 o . PR . . -
durant cette période ont également réduits les risques de mise en péril de son
activité




Nouvelles  régles  relatives  a
I’authentification forte (RTS) issues

Artmarket a mis tout en ceuvre pour respecter la nouvelle réglementation relative a

L . I’authentification forte et la DSP2 mais subsiste un risque en cas de non conformité moyen
de la Directive sur les Services de . . \
Paiement (DSP2) de la part de la banque du payeur européen pouvant entrainer le refus du réglement
et donc un manque a gagner au niveau du Chiffre d’Affaires d’ Artmarket.
. ... .. |1l existe un risque de nullit¢ de certains dépots pour défaut de distinctivité et
DNS, marques, signes distinctifs, | , T R O .
copyright et droits d’auteur d’absence de législation supranationale sur I’attribution des DNS et un risque en moyen
pyre cas de rémunération de T. Ehrmann au titre de ses droits d’auteur
Actions de concert, de manceuvres | risque de conflit lié au fait qu’Artmarket méne une politique féroce contre des
dilatoires et/ou intentionnelles contre | actions juridiques dont le fondement repose uniquement sur la préservation d'un moyen
Artmarket monopole, l'entente illicite et les actions de concert.
Droit d’auteur sur les catalogues de | Risque marginal de revendication de droit d’auteur sur les catalogues de maisons
ventes des Maisons de Ventes de ventes. La jurisprudence a réaffirmé I’absence de protection de ces catalogues moyen
au titre du droit d’auteur et Artmarket a un accord avec ’ADAGP.
Différentes législations sur le e- Le travail de mises & jour et de veille de I’équipe d’ Artmarket limite I’impact des moyen
marketing différences de 1égislation sur le traitement des données des clients internationaux
Les risques liés aux attaques, pertes de données sensibles et dégradation de I’image
i . de la société sont limités grace aux procédures mises en place par la société
Réseaux sociaux . - . s oy ST moyen
limitant de maniére restrictive le nombre d’intervenants et le périmétre d’utilisation
de ces réseaux et ses objectifs
Artmarket n’est pas concernée pour le moment par cette taxe a ce jour mais en cas
Taxation des données numériques d’extension de la taxe numérique aux BBD comme celles d’ Artprice, Artmarket moyen
adaptera sa politique
Droits de reproduction du Musée 11 existe un risque mineur qu’ Artmarket ne puisse pas honorer les droits de moven
I’Organe reproduction que pourrait lui demander le Musée 1’Organe M
Introduction de la filiale américaine
d’Artmarket.com sur un marché | En cas d’apparition de nouvelles dispositions 1égales ou contraintes fiscales, moyen
anglo-saxon Artmarket risque de modifier son projet en conséquence
Artmarket a mis tous les moyens en ceuvre pour étre en conformité avec les
dispositions issues du RGPD mais les différentes interprétations possibles du texte
a ce jour ou sa difficile mise en application dans les faits, les dispositions pas .
RGPD . . . . L .. faible
toujours adaptés aux entités selon leurs tailles et/ou activités et aux limites de ces
nouvelles dispositions avec d’autres obligations légales, réglementaires ou liées
aux relations d’affaires n’excluent pas tout risque.
, . . 11 existe un risque en cas de modification de la réglementation actuelle, en cas de
Réglementation des opérations de . N . . R ;
. . contentieux du fait d’'une mauvaise connaissance de la 1égislation applicable aux
courtage aux encheres par voie s . - . . . .
. . .| opérations de courtage aux enchéres par voie électronique et en raison du systéme faible
¢électronique sur la Place de Marché X . R . P s
. complexe de réglement de la transaction entre les parties par I’intermédiaire d’un
Normalisée :
Tiers de Confiance
- . . I’impact de TAFTA/CETA sur I’activité d’ Artmarket est pour le moment difficile .
Traités de libre-échange s o . faible
a évaluer. Artmarket adaptera sa politique en fonction.
taxation des revenus des utilisateurs
de plateforme mettant en relation des
personnes a distance par voie Cette taxation ne concerne que les utilisateurs de la Place de Marché d’ Artprice qui faible
¢électronique en vue de la vente d’un | doivent respecter les nouvelles dispositions fiscales en découlant. La Place de
bien marché d’Artprice est conforme aux nouvelles dispositions
Report ou refus de contrat B to B par| g pesoin Artmarket renoncerait ou reporterait des contrats importants pour la )
Artmarket au nom du droit de la|ponne marche de I'entreprise et dans la mesure oui ces contrats seraient susceptibles faible
concurrence d'engendrer des poursuites en matiére d'abus de position dominante ou d'entente.
) . Cette loi risque d’entrainer la perte de confiance des clients d’ Artmarket comme )
loi sur le renseignement en France dans toutes les entreprises numériques en raison des pouvoirs conférés par cette loi faible
aux enquéteurs en matiere de collecte d’informations notamment numériques
Ralentissement du développement de
la Place de Marché Normalisée aux | Le risque est 1ié aux formalités et lenteurs de l'organisme de régulation nommé faible
enchéres du fait du Conseil des Conseil des Ventes Volontaires et a une minorité d’acteurs du marché de I’art qui,
Ventes Volontaires pour garder leur monopole, tente de freiner ’évolution du marché de ’art.
, s Le risque existe en cas de confusion entre les sociétés. La non activation a ’avenir
Dépendance d’ Artmarket avec s . . . .
de la clause de retour a meilleure fortune au niveau de la convention de créance faible
Groupe Serveur .
conclue entre les parties est peu probable
Commercialisation des produits et Artmarket a adapté sa politique et ses projets pour limiter 1’impact du durcissement faible

services Artprice au sein de la Chine

de la réglementation chinoise et du conflit USA/Chine sur son activité




Appel en garantie d’un tiers sur une

Comme le rappelle Artmarket dans ses CGU et CGV, elle ne peut étre tenue

. 1 . responsable encas d’erreurs, d’omissions ou de mauvaise présentation de ses faible
ou des données erronées d’ Artprice .
données
o une seule UGT (Unité Génératrice de Trésorerie) est actuellement identifiée au .
actifs incorporels . o faible
niveau de la société Artmarket.
Parution d'un ouvrage sur l'histoire | Bien que cet ouvrage ne dévoilerait aucun secret un risque de contentieux demeure
d'Artprice/Artmarket et les acteurs du | en cas de réactions d’une minorité d’acteurs du marché de I’art en raison de son faible
marché de l'art contenu
Introduction en Bourse du Musée faible
I’Organe Le projet d’introduction en Bourse du Musée 1’Organe est pour le moment reporté
. Certains sinistres pourraient ne pas étre compleétement couverts par les polices .
Assurance et couvertures de risques A P P P P P faible
d’assurance
Risques opérationnels, commerciaux et environnementaux
Réseau Internet En cas de défaillance ou de coupure du réseau Internet Artmarket risque de ne pas moyen
pouvoir garantir la bonne diffusion de ses données a travers le réseau Internet
En période de récession, de déflation ou de pandémie (comme la COVID19), le
Marché de Iart département Artprice peut enregistrer moins de résultats de ventes et une baisse de moyen
son CA malgré toutes les décisions prises pour réduire ce risque.
11 existe un risque en cas de probléme de comptabilité des évolutions
Evolutions technologiques technologiques avec les banques de données Artprice et sa Place de Marché moyen
normalisée et de retard dans la mise en place de la fonction kiosque payante
T x . Le risque ne concerne que certains pays de taille réduite qui ne seraient pas
Modéle économique de la 4G, 4G+, qu , erne qui pays ¢ redu q,u . ‘p
couverts par l'application 4G ou 5G ou si les utilisateurs n’adhérent pas a la moyen
LTE et LTE advanced, 5G o o, . N X
politique tarifaire li¢ au kiosque d’Artprice.
une dégradation des relations avec la Chine, une instabilité militaire, le brexit...
Risque éonolitique peuvent engendrer une baisse d’activités et de CA d’Artmarket. Artmarket reste moven
que geopoiing vigilante et adaptera le cas échéant son activité selon 1’évolution des décisions Y
politiques et économiques des pays
Mise en ligne des résultats par les | Il subsiste un risque que les maisons de vente décident de créer une banque de
: . .y o moyen
Maisons de Ventes données les fédérant pour concurrencer la société Artmarket.
11 existe un risque de réduction de I’activité d’Artmarket en cas d’émergence de
L’émergence de données gratuites bases de données gratuites sur les résultats de ventes aux enchéres publiques moyen
d’ceuvres d’art.
Collecte des résultats de ventes aux | Artmarket émet le risque que les Maisons de Ventes, pour les ventes aux enchéres
enchéres en ligne par Artmarket et | en ligne, respectent moins leur obligation de transparence ce qui risque de porter moyen
son département Artprice atteinte a la volonté d’ Artmarket de diffuser une information précise, transparente
et exhaustive des ventes aux enchéres publiques d’oeuvres d’art
Personnel et aux mandataires sociaux | Bien que I’organisation interne d’Artmarket soit trés influencée par le concept moven
d'Artmarket d’équipe, il existe un degré de dépendance sur certains individus. 4
Aucune société de mesure d’audience ne s’est imposée comme référent dans le
monde donc Artmarket ne peut garantir disposer d’outils fiables pour mesurer
Outils de mesure des consultations | I’audience des pages consultées sur les différents sites web Artprice. Artmarket ne moven
des sites web Artprice peut garantir une indexation optimisée sur les moteurs de recherche compte tenu 4
des modifications constantes des modes d’indexations liées aux différents moteurs
de recherche.
Les propos échangés sur les forums boursiers , dont celui de Boursorama, peuvent
Forums de bourse parlant | . o .
s S influencer le cours de ’action Artmarket. Artmarket ne peut en aucun cas étre tenu
d’Artmarket et principalement le . moyen
responsable des propos tenus sur les forums de bourse parlant du titre Artmarket.
forum Boursorama ) .
Artmarket n’intervient pas dans les forums
) , Artmarket a une activité mondiale qui peut étre perturbée en cas de catastrophe
Conséquences ~ d’une  catastrophe | pagyrelle et/ou acte terroriste et/ou de pandémie et/ou décision politique nationale
naturf?lls:, et/ou au terrorisme et/ou | oy internationale surtout si ils paralysent I’activité de ses fournisseurs, partenaires moyen
pandémie ou tout autre cas de force | ey/ou perturbent celle de ses clients,. Néanmoins leurs impacts sont amenuisés par
majeure le fait que Dactivité d’Artmarket se réalise via Internet sous réserve que le réseau
Internet ne soit pas perturbé par ces catastrophes.
. . . A ce jour il n'existe pas de parade absolue a ce type d'attaque, néanmoins,
Virus informatiques et attaques par . , - .
o - Artmarket a mis en place l'ensemble des moyens permettant de contrer au mieux faible
Déni de service et/ou DDOS . .
ces éventuels risques.
Malgré toutes les précautions mises en place par Artmarket elle ne peut écarter tout
Informatique Artmarket risque d’intrusion, d’incendie, d’interruption des réseaux internet ou d’interruption faible

des réseaux de production




Non  réalisation du  modele | Les calendriers de déploiement des systémes informatiques, sa R&D, le
économique (liés aux nouvelles | développement de ses produits et services peuvent étre retardés en cas de faillites faible
technologies de I’information) ou conflits des différents systémes d’exploitation
Logiciels ou produits licenciés par faible
des tiers Le risque existe en cas de dépot de bilan d’une société fournisseur d’ Artmarket
.. Artmarket développant elle-méme ses logiciels le seul risque porte sur les contrats .
Logiciels . e . faible
de maintenance de matériels informatique
o R .o ... | Ledépot de bilan d’opérateurs télécom peut affecter le réseau internet et donc le
Faillite ou a la liquidation judiciaire . - . . - N .
s 14 transport des données Artprice, la gestion de ses classes C, sa relation client méme faible
d'opérateurs télécom . g . A s o R
si Artmarket a réduit ce risque grace a sa politique de multi-opérateurs
Dépendance a ’égard des Maisons de | L¢ risque que des maisons de ventes aux enchéres considérent que leur .
Ventes aux enchéres contribution a la banque de données Artprice mérite rémunération ou échange en faible
valeur marchandise ne peut pas étre totalement écarté bien que marginal.
Risques liés au département Artprice
des “Annonces " et “ Artprice store ’: Artmarket n’est pas partie aux transactions réalisées sur sa place de marché et ne faible
constituant la_ Place de Marché | peyt voir sa responsabilité mise en jeu par les titulaires des droits sur les oeuvres
Normalisée de Fine Art® mises en vente dans les annonces sur sa Place de marché Normalisée d’ Artprice
. . Artmarket ne fait pas transiter les numéros de CB par ses plates-formes .
Piratages des cartes bancaires . pas ! umet . P °s P faible
technologiques et ne détient aucune coordonnée bancaire de ses clients.
. Le systeme mis en place par Artmarket fait I’objet de sauvegardes dans différents .
Pertes de données 8y ! place par Art oo auveg faible
lieux permettant ainsi de considérablement réduire le risque

3.1)_RISQUES FINANCIERS ET DE MARCHE

3.1.1)_Risques actions

Au 31/12/2020, la société ne détient pas d'action en auto-controle.

31/12/20 31/12/19 31/12/18
Portefeuille d'actions propres / / /
Provisions / / /
Position nette globale / / /

Risque Trading Haute Fréquence ou ordres algorithmiques :

Artmarket étant considérée, depuis son introduction, comme une valeur trés spéculative, par son
caractere innovant, et par ailleurs liquide, elle est susceptible de variations de cours (intraday) tres
importantes au sein d'une méme journée ou sur des périodes plus longues. Le trading haute
fréquence et algorithmiques, qui touchent principalement des sociétés a caractére hautement
spéculatif avec une forte liquidité, sont susceptibles d'amplifier, de maniére impressionnante, les
variations a la hausse et/ou a la baisse d'Artmarket. A ce titre, la société met en garde les
investisseurs qui doivent considérer Artmarket comme une valeur hautement spéculative et tres
sensible au trading haute fréquence, au trading algorithmiques et/ou aux opérateurs recherchant des
plus-values sur des délais assez courts dans des volumes importants. Les 21 années de cotation
d'Artprice, devenu Armarket, sur le marché réglementé Eurolist by Euronext démontrent que la
société a été, a plusieurs reprises, considérée comme ayant eu des performances boursiéres les plus
importantes a la hausse suivies de corrections baissieres toutes aussi impressionnantes». Le passage
au SRD Long only, le recours par certains opérateurs au C.F.D. ainsi qu'aux internalisateurs
systématiques arbitraires (I.S./ECN) ne peuvent qu'accentuer les risques décrits au présent
paragraphe. De méme, Artmarket souligne le trés grave probléme que constitue le principal forum
francais Boursorama Banque sur Artmarket, objet quotidien de fausses informations et de violations




répétées du Code Monétaire et Financier qui sont traitées en détail dans le présent rapport et en
ligne sur actusnew, diffuseur homologué par I' AMF.

Ordres algorithmiques

Exemples non exhaustifs d'ordres algorithmiques (source Saxobanque) susceptibles d'affecter
Artmarket.

- Types d’ordre algorithmiques proposés :

Iceberg :

Description : L’ordre « Iceberg » ou ordre « caché », permet de passer des ordres de volumes
importants en ne divulguant qu'une partie du volume total de cet ordre.

Reload:

L’ordre « Reload » consiste en un fractionnement de votre ordre en une série de petits lots. Quand
un lot est exécuté, le lot suivant est placé dans le marché.

Ordre au volume :

Description : Participer au marché en fonction du volume global, réagir avec I’activité globale et
traiter en décidant d’impacter ou non le marché. Cet ordre permet aux traders de contrdler leur
participation au marché, et de traiter des valeurs dont le volume peut varier considérablement d’une
journée a I’autre. Si le volume désiré est de 20%, alors a chaque fois que 100 titres seront échangés
dans le marché, I’utilisateur devra en avoir traité 20.

Ratios utilisés :

>40% : L’ordre sera exécuté plus rapidement mais I’impact de I’ordre sera plus important sur le
prix.

25% - 35 % : ordre le plus fréquemment utilis€, combine rapidité et impact modéré

<20% : Impact faible mais temps d’exécution plus long

Objectif : L’ordre est exécuté en proportion du volume du marché. Il cible un certain pourcentage
de volume effectué par rapport au volume total échangé

VWAP (volume-weighted average price):

Définition : Le Volume-weighted average price ou VWAP correspond a la moyenne des prix des
actions échangées pendant une période donnée pondéré par le volume.

Description : L’ordre VWAP exécute 1’ordre proportionnellement avec le volume du marché et a
travers une période spécifiée par l'utilisateur.

Objectif : minimiser les dérapages par rapport au prix moyen, tout en pondérant par les volumes sur
une période temporelle définie.

La stratégie IS « Implementation Shortfall »:

La stratégie IS vise a optimiser la rapidité d’exécution et minimiser I’impact de I’ordre sur les
mouvements de marchés.

L’optimisation prend en compte le marché actuel, les caractéristiques du marché et la taille de
I’ordre.

Stratégie utilisé dans les situations plutot urgentes.

La stratégie SmartDark:

La stratégie SmartDark permet d’exécuter des ordres sur des places dites de liquidité invisible.
L’ordre n’est pas transféré sur une place boursicre officielle ou sur une Multilateral Trading Facility
(MTF). Cette stratégie permet d’éviter les mouvements de marché



Risque 1ié au SRD Long Only

Artmarket est €ligible au SRD Long Only depuis le 24 février 2012.

Le mécanisme SRD a été créé en 2000 lors de I'harmonisation du réglement jusqu'alors mensuel. 11
connait depuis un réel succes car simple et encadré par des régles prudentielles strictes. En effet
l'investisseur passe son ordre a son intermédiaire financier qui le transmet sur le marché réglementé.
I1 est exécuté et livré aupres de l'intermédiaire financier en J+3, qui finance jusqu'a la fin du mois en
especes (dans le cas d'un achat) dans le cas du SRD Long seulement.

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

Risque 1ié au C.F.D. (contract for difference)

Le C.F.D. permet de spéculer sur une action en visant :
- soit une hausse et donc gagner si le cours monte
- soit une baisse et gagner si le cours de I'action baisse

Le C.F.D. est un produit a effet de levier, qui permet donc de démultiplier les gains (ou les pertes)
en fonction des variations de I'action, avec des leviers pouvant aller jusqu'a 100.

Avec un levier 5, une variation de 1 % du cours de I'action correspond a une variation de 5 % de la
position engagée, a I'achat ou a la baisse.

Artmarket consideére que les opérateurs maniant le C.F.D. et le Trading Haute fréquence
contournent le SRD court alors qu'Artmarket est au SRD long Only. De plus, ces opérateurs
n'agissent pas avec la méme transparence de marché qu'avec le SRD. Ce détournement, n’est
toujours traité par les autorités de tutelles et est incontestablement nuisible a Artmarket dans la
mesure ou il déconstruit le carnet d'ordres en misant a la baisse. Il est la cause principale de la
destruction des carnets d’ordre d’ Artmarket.com.

Risque lié au développement croissant des plate-formes alternatives : une véritable opacité sur le
marché boursier

Depuis I'entrée en vigueur de la directive MIF, un ordre de bourse peut étre exécuté par Euronext
(ancien monopole), par une plate-forme €lectronique alternative (Chi-X, Turquoise, Equiduct, ...) ou
par un « internalisateur systématique ».

Transposée en 2007 en France, cette directive européenne, baptisée MiFID (Markets in Financial
Instruments Directive), a surtout permis au lobby bancaire de tirer profit du marché de la
négociation des actions. Les banques ont a la fois internalis¢ les transactions, ce qui leur a permis de
croiser directement les ordres d'achat et de vente de leurs clients en interne sans passer par le
marché, et créé des plate-formes spécialisées, les MTF (Multilateral Trading Facility), dont elles
sont les clientes et les actionnaires majoritaires.

10


http://www.trader-finance.fr/lexique-finance/definition-lettre-M/MIFID.html

C’est ainsi qu’en quelques années, une demi-douzaine de grandes plate-formes alternatives se sont
créées (BATS, Turquoise, Chi-X, Equiduct ...). Trois de ces plate-formes dominent le marché. Bats
aux Etats-Unis. et en Europe, Turquoise et Chi-X. Turquoise a été créée en 2008 par une dizaine de
banques — dont BNP Paribas, Citigroup, Deutsche Bank, UBS, ou Morgan Stanley- et appartient
depuis 2010 au LSE (London Stock Exchange). La seconde, Chi-X a fusionné en 2011 avec Bats
Europe, filiale de Bats Global Markets.

A également vu le jour la plate-forme Equiduct qui était auparavant détenue en majorité par Citadel
Securities. A partir de I'outil technologique de I'EASDAQ, Equiduct, la Bourse de Berlin tente en
2008 de batir un nouveau marché boursier alternatif en Europe, de la catégorie des systeémes
multilatéraux de négociation (multilateral trading facilities ou MTF), a l'instar de Chi-X ou
Turquoise.

Face a cette offensive, les Bourses traditionnelles ont créé, de leur coté, leurs propres plate-formes
alternatives, ou en ont racheté une. La plateforme Turquoise a par exemple été acquise par le LSE
(London Stock Exchange). Au point qu’on finit par ne plus vraiment savoir qui fait quoi.

Ainsi I’existence de places financieres différentes rend extrémement difficile la surveillance des
marchés par les autorités de contrdle. Plusieurs sociétés cotées, notamment du CAC40, se sont
d’ailleurs plaintes officiellement de ne plus pouvoir retracer qui achetait et vendait leurs propres
titres. Il est vrai que le principe méme de ces plate-formes ne les pousse pas a la transparence. C'est
d'ailleurs cette absence de transparence qui leur vaut I’appellation de « Dark Pools ». La MIF leur
permet en effet d’exécuter certains ordres en toute confidentialité, en utilisant certaines exceptions
aux regles de transparence pré-négociation. C'est-a-dire qu’elle les a autorisés a réaliser des
transactions "a l'aveugle", autrement dit sans étre obligés de révéler, avant la transaction, le prix
auquel I’ordre sera exécuté. Ces pratiques existent déja aux Etats-Unis mais la consolidated tape
répertorie toutes les plates-formes de transaction et assure que l'information post-négociation est
accessible. Cela permet a tous les opérateurs de savoir ou 1’exécution s’est faite a meilleur prix.

Ce n’est pas le cas en Europe ce qui signifie qu’aujourd’hui, une part significative des transactions
se fait donc sans que I’équilibre de I’information, base de I’existence de plate-formes de
négociations officielles, soit respecté.

Selon I'AMF, si l'on considére les volumes sur le CAC40 par type d'exécution, en prenant donc
aussi en compte les "darks pools" (systeme anonyme) et les échanges de gré a gré (en dehors du
marché organis€), on s'apercoit qu'Euronext, la "Bourse de Paris", ne représente que 30% des
volumes échangés (source AMF : "Risques et Tendances N°16 : Cartographie 2015 des risques et

tendances sur les marchés financiers et pour I'épargne").

Enfin, des interrogations pésent sur le développement des transactions large-in-scale (LIS). En effet,
la mesure relative au mécanisme du double plafonnement (double volume cap en anglais ou DVC)
ne s’applique pas aux ordres de taille importante (large-in-scale) qui peuvent continuer a étre
négociés sur plates-formes dark, y compris pour les titres concernés par la suspension de la
dérogation de transparence pré-transaction. Il semblerait ainsi que certains participants attendent
d’agréger suffisamment d’ordres de petites tailles afin de conserver leur capacité a traiter sur plates-
formes dark une fois la taille LIS atteinte. Or, si la part de marché des transactions LIS est en
constante augmentation depuis deux ans, I’entrée en vigueur du DVC se serait traduite par une
accélération de cette tendance. Ainsi, Tabb Forum estime que, en Europe, le LIS représente 36 %
des volumes des plates-formes dark a fin mars 2018 pour un montant moyen journalier de 1,2
milliard d’euros, contre 20 % en moyenne sur I’année 2017. Ce comportement consistant ainsi a
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différer ’exécution d’un ordre client afin d’atteindre une taille LIS permettant de contourner le
DVC pourrait nuire directement a la qualit¢ d’exécution des ordres clients et contrevenir a
I’obligation de meilleure exécution.

La fragmentation du marché entre différentes plateformes entraine donc une diminution de la
liquidité et peut tendre a dégrader le processus de formation des prix. Pour résumer, la Directive
MIF a permis la hausse de la concurrence et donc la baisse des cotits liés aux transactions
boursieres, mais a créé de nouveaux risques liés a l'opacité d'une partie d'entre elles ! Pour y
remédier, une nouvelle directive, la Directive européenne MIF 2, a été votée en 2014 et est entrée
en vigueur en janvier 2018. Elle prévoie "une large refonte des exigences de transparence pré- et
post-négociation". L'idée de cette Directive est de garder le coté positif de MIF, qui a cassé le
monopole, tout en essayant de rendre le marché plus transparent en limitant les transactions de gré a
gré et les dark pools. La directive MIF2 avait également comme ambition d'améliorer la
transparence sur les marchés boursiers et les rendre plus sirs et plus efficaces mais le recours aux IS
par les principaux acteurs (banques, courtiers ...) sur les marchés boursiers pourrait étre une voie
de contournement pour les acteurs des marchés. On assiste depuis I’entrée en vigueur de MIF2 a
une explosion de la part de marché des IS. Alors qu’en 2017, on dénombrait 14 IS actifs sur les
valeurs frangaises pour une part de marché cumulée inférieure a 1 %, ils sont désormais 28 et
totalisent un tiers des volumes totaux (et les trois quarts des volumes OTC) (Source cartographie
2018 des marchés et des risques publi¢ par I’AMF le 5/07/18).

Artmarket, dans un souci de transparence et d'équité entre les actionnaires et les investisseurs
novices et aguerris, a fait un important travail de communication a ce sujet et continuera a le faire
durant les exercices a venir afin que les investisseurs et actionnaires d'Artmarket aient conscience
que l'information donnée par Euronext sur les échanges boursiers du titre Artmarket n'est qu'une
partie des données boursiéres concernant ce titre qui est en réalit¢ beaucoup plus liquide avec,
notamment, un nombre conséquent d'échange via d'autres plateformes alternatives comme
Equiduct.

3.1.2)Risque li¢ a la COVIDI19

L’année 2020 va rester dans les annales sur les marchés financiers fortement marqués par la crise
due a la Covid-19, I’année €écoulée a tout connu, de I’euphorie initiale au flou le plus total a la fin du
mois de février, illustrée par un krach éclair jusqu’a la mi-mars, avant un redressement plus ou
moins rapide ou marqué selon les places boursicres et le type de titres, a la faveur des plans de
soutien gouvernementaux et des politiques monétaires ultra-accommodantes des banques centrales.

La levée de certaines incertitudes en novembre (élection aux Etats-Unis, annonce de ’arrivée des
vaccins) a permis aux actions de connaitre leur meilleur mois depuis plus de trente ans et aux
indices américains de cléturer I’année sur de nouveaux records absolus. De -7,1% pour le CAC 40 a
+47,6% pour le Nasdaq 100, les actions ont fini en ordre dispersé.

Mais le coronavirus continue de se propager en Europe et dans de nombreux pays partout dans le
monde, son impact sur la bourse de Paris, et notamment sur l'indice CAC 40, ne cesse de se faire
ressentir. L’expérience de 2020 montre que tout peut arriver méme si le consensus qui semble se
dégager est plutot celui d’une perspective haussiere des cours. Ainsi, la société Armarket considere
ce risque possible méme s’il est minoré par le fait que les acteurs du marché de I’art ont su étre
réactifs face a la situation de crise sanitaire liée a la COVID19 en adaptant en conséquence leurs
activités lesquelles ont été et sont impactées de maniere moins significatives que d’autres secteurs.
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3.1.3)_Risque li¢ aux analyses financiéres

Artmarket ne peut garantir de quelle que maniére que ce soit les analyses, projections économiques,
comptables et financi¢res, commentaires, recommandations en provenance de bureaux ou sociétés
de bourse ayant contracté¢ avec Artmarket ( ex: Bryan & Garnier) pour produire une ou plusieurs
analyses. Ces analyses doivent étre prises a titre purement indicatif et constituent uniquement une
grille de lecture et une pédagogie sur les produits et services Artprice, le marché de l'art, ses
concurrents, ses barrieres d'entrée et son évolution. Elles ne constituent en aucun cas un quelconque
engagement donné, une promesse ou un prévisionnel a atteindre. Elle restitue essentiellement une
multitude d'¢léments permettant a l'actionnaire potentiel de comprendre les origines de la société,
son développement en cours ainsi que ces évolutions et tendances dans l'avenir. Ces analyses
doivent étre considérées comme de simples hypothéses de travail soumises aux aléas et a des
facteurs risques figurant dans le présent document ou inconnus a ce jour. Les seuls documents
légaux et opposables a tous sont le document de référence, le rapport financier annuel et le rapport
financier semestriel. La société Artmarket indique clairement qu'elle ne peut étre tenue responsable
de tout autre document et/ou information publié(e) a son sujet.

De méme, des analyses indépendantes, statistiques, études, rapports ... produits par des bureaux
d'analyses, d'études ou de compagnies de bourse sont réalisés a l'insu d'Artmarket. Artmarket a pu
constater de nombreuses erreurs, voire des fautes graves ou lourdes, de par la méconnaissance du
marché de l'art et des produits et services Artprice. A ce titre, la société met en garde les
investisseurs sur ces types de documents qui peuvent induire en erreurs, voire méme constituer des
infractions au code monétaire et financier par les recommandations apportées par ces derniers
qu'Artmarket n'a jamais rencontrés.

3.1.4)_Risque li¢ aux interviews et/ou aux articles de presse

Contrairement a la presse anglo-saxonne et des idées regues, les interviews portant sur Artmarket ou
son département Artprice ou sur la valeur action ne sont jamais validées de quelle que maniére que
ce soit par la Direction d'Artmarket. De ce fait, de nombreuses erreurs, parfois lourdes de
conséquence, se retrouvent, entres autres, dans la presse économique et financiére, notamment sur
les sites Internet. Artmarket ne peut, pour des raisons financieres, poursuivre de maniere régulicre,
sur la base des ordonnances de presse de 1881, ces erreurs, coquilles ou fausses interprétations.
Artmarket met en garde contre les fausses informations et/ou les erreurs et rappelle que seule la
communication réglementée d'Artmarket, diffusée exclusivement par des organismes habilités par
I'AMF et/ou reprise avec le copyright desdits diffuseurs habilités par des supports notoirement
connus, peut étre considérée comme une information fiable a I'exclusion de toute autre source €crite
et/ou audiovisuelle.

3.1.5) Risque lié¢ a la suspension du cours Artmarket.com en raison des absences d’échanges avec
Artron et les instances chinoises

Artmarket a conclu un contrat de distribution exclusive fin 2018 avec le groupe Artron, son
partenaire étatique et historique en Chine.

Pour les raisons détaillées dans le précédent rapport, pour la cloture de ses comptes annuels 2019,
Artmarket, depuis la mi-janvier 2020, a été¢ dans l'incapacité d'échanger concrétement avec les

13



mandataires sociaux du groupe étatique Artron et les administrations chinoises incluant notamment
les nombreuses instances de régulation de 1'Intranet chinois.

L'incapacité a communiquer de la part d'Artmarket, due a un cas de force majeure exogene tant a
son activit¢ qu’au marché de I'Art sur lequel elle opére, pouvait avoir des conséquences
extrémement préjudiciable pour le cours de bourse d'Artmarket.com, ses actionnaires, le marché et
la société elle-méme.

C'est la raison pour laquelle Artmarket, en sa qualité d'émetteur des titres PRC, et pour limiter les
risques qui pesaient sur I’évolution de I’action Artmarket du fait de cette situation opaque, a
demandé la suspension de son cours de bourse le 20 mars 2020 afin de disposer du temps nécessaire
pour procéder a l'information de ses actionnaires dans les meilleures conditions. La cotation de
I’action Artmarket.com a repris le 9 juin 2020.

Pendant cette période de suspension, Artmarket.com a tout essayé pour rencontrer physiquement
Artron ainsi que les différentes administrations chinoises liées a la bonne application du contrat
commercial, en vain. Heureusement, Artmarket.com n'a aucune joint-venture, ni société¢ de droit
chinois. De méme, elle n'a jamais dédi¢ de ressources humaines, ni de salles informatiques
physiquement en Chine. Enfin, aucune donnée propriétaire n'a été échangée ou partagée avec
Artron depuis le contrat dans un souci de protection du cceur de métier d'Artmarket.com, de son
savoir-faire et de sa place de Leader mondial de I'Information sur le Marché de I'Art.

Ces précieux mois pendant la suspension de cours ont permis a Artmarket.com d'instaurer une
configuration juridique qui lui est profitable et ce dés le tout début du deuxieme semestre 2020.

En effet, Artmarket.com reprend la main sur le chiffre d'affaires réalis¢ en Chine et Hong Kong qui
aboutit sur ses plateformes de paiement. Pour rappel, Artmarket n’a pas été¢ informée ni donné son
accord pour le transfert en Chine des moyens de paiement pour les clients chinois. De méme, le
principe d’un accord amiable permettra a Artmarket.com de recevoir l'intégralité du CA réalisé¢ qui
lui est due contractuellement dans le strict cadre du contrat initial signé sous les juridictions
francgaises.

Ces mois indispensables ont permis de décrypter pourquoi Artron ne s'était pas conformé aux
obligations contractuelles du contrat de distribution signé sous les juridictions francaises.

La démarche global d'Artmarket correspond a une volonté de protéger l'avenir du groupe
notamment, pour son bon développement en particulier aux USA et dans le monde, et de défendre
les intéréts de ses actionnaires et du marché.

Artmarket rappelle, dans le conflit international trés tendu et qui ne cesse de s’empirer au quotidien
entre les USA et la Chine, que le marché américain est le premier marché mondial du March¢ de
I'Art ou Artmarket réalise son principal chiffre d'affaires, ajoutant ainsi un paramétre trés sensible
dans 1'équation diplomatique vis-a-vis de la Chine qu'elle a résolue.

3.1.6)_Risque de change

Les résultats commerciaux et les investissements d’Artmarket sont faits en euro afin d’étre inclus
dans les rapports financiers consolidés d’Artmarket. Les taux de change (dollar-euro) peuvent étre
sujets a des fluctuations et évolutions qui pourraient avoir un effet négatif ou positif sur les recettes
et la situation financiére d’ Artmarket une fois exprimées en euro.
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L’exposition du groupe au risque de change porte essentiellement sur les opérations commerciales
réalisées avec 1I’Amérique du nord tant au niveau de la société Artmarket que de la filiale
américaine. La crise sanitaire et économique internationale exceptionnelle liée au COVID19 risque
d’avoir un impact sur les recettes d’Artmarket du fait de la fluctuation du taux de change.
Artmarket a pris toutes les décisions qu’il était possible de prendre pour faire face a cette situation
exceptionnelle, sans précédent et d’une ampleur internationale a ce jour incommensurable, mais elle
n’est pas capacité a agir sur la fluctuation du taux de change.

» Filiale Artprice, Inc. USA

Au 31/12/2020 Montant en € Montant en USD
Actif - C/C Artprice USA
Passif 632 262 772 219

> Politique marketing

Toutes les clients des zones hors Amérique du nord sont facturés en Euro.

Concernant la zone Amérique du Nord (USA, Canada), la politique tarifaire des services et
abonnements vendus aux clients est fixée en fonction de la situation concurrentielle de ladite zone.

» Fournisseurs
Les fournisseurs facturant en USD ou dont les produits et services sont sujet a la fluctuation USD
par rapport a ’EUR inclut notamment les achats d’espaces publicitaires, les DNS, la bande

passante. Les frais de la filiale Artprice INC sont payé€s a partir d’un compte devise en dollar.

» Risque lié a la sortie de 'EURO

La zone euro n'a pas ¢€té épargnée par la crise structurelle économique et financiére sans précédent
qui touche le monde entier depuis 2008. Apres la Gréce, Chypre, d'autres pays de la zone euro tels
que I'Espagne ou I'Italie ont montré ¢galement des signes inquiétants. A cela s'ajoute le Brexit. Suite
a la signature du nouveau traité ratifi¢ le 9 janvier 2020 par la Chambre des communes, le
Parlement européen a ratifié¢ I'accord définitif le 29 janvier 2020, ouvrant la voie au Brexit et la
sortie du Royaume-Uni de I'Union effective le 31 janvier 2020 a minuit, heure de Bruxelles. En
réalité, au ler février 2020, les regles n’ont pas changé de manicre radicale. Une période de
transition est entré en vigueur. Onze mois apres avoir juridiquement quitté I'Union européenne, le
Royaume-Uni s'est également retiré de 1'union douaniere et du marché unique le 31 décembre 2020.
Londres et Bruxelles ont donc tiré un trait sur cette période dite "de transition" et entamé une
nouvelle relation, définie par un accord de commerce et de coopération conclu le 24 décembre 2020
et effectif au 1 janvier 2021.

De son coté, La France n'est pas épargnée par cette crise structurelle économique et financicre et le
risque li€ a la sortie de pays de I'euro ou la remise en cause de la monnaie « euro » ne serait pas sans
conséquence sur les activités commerciales, les risques de change et les frais bancaires
supplémentaires dus aux conversions entre des monnaies différentes.
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Concernant les risques de change et de frais bancaires et afin de parer au mieux aux incertitudes
entourant I'abandon de la monnaie unique par un état membre de la zone euro, Artmarket veillerait,
le cas échéant, a adapter ses conditions générales de ventes en incluant dans ses derniéres une
clause de répartition du risque de change et de paiement des frais bancaires associés a la conversion
du paiement. Ce risque étant pris au sérieux par Artmarket, comme le font discrétement,
pratiquement tous les grands établissements bancaires européens, des moyens techniques et des
colits financiers sont engendrés pour prévoir dans 1'ERP d'Artmarket et les plates-formes de
paiement la possibilit¢ d'une sortie partielle ou totale de 1'euro. Il existe donc la possibilité d'une
charge structurelle de nature a impacter la relation clients.

3.1.7) Risque de Liquidités

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

3.1.8) Risque de taux et de crédit

A ce jour, la société n’a contracté aucun emprunt a taux fixe ou variable. Elle bénéficie uniquement
d’un Prét Garanti d’Etat non significatif obtenu dans le cadre de la crise sanitaire et économique
provoquée par le COVIDI9.

Evolution du ratio d’endettement net au 31/12/20, 31/12/19 et 31/12/18 (consolidé)

Milliers d’euros 31/12/20 31/12/19 31/12/18
Emprunts et dettes financiéres divers 0 0 0

I- Dettes financiéres a long terme 0 0 0
Découverts bancaires (9) (31) (19)
II- Endettement brut (9) (31) (19)
Valeurs mobili¢res de placement hors actions propres 15 15 15
Disponibilités 1365 84 50
I11- Endettement financier net 1371 68 46

Endettement net et trésorerie consolidé au 31/12/20, 31/12/19 et 31/12/18

En milliers d'euros 31/12/20 31/12/19 31/12/18
Actions propres 0 0 0
VMP (portées par LSJE) 15 15 15
Net(1) 15 15 15
Disponibilités (actif) 1365 84 50
Concours bancaires (Passif) ) (31 (19)
Cash net 1371 68 46
Cash net hors actions propres 1371 68 46
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L'exploitation de la société génere assez de trésorerie pour faire face a I'ensemble des charges.

Au 31/12/20, la société n'a pas d'action propre.

3.2) RISQUES REGLEMENTAIRES ET JURIDIQUES

3.2.1) Risques consécutifs aux mesures prises par les états pour lutter contre la COVID19

La propagation du virus COVID19 a pris une telle ampleur au niveau mondial qu’elle a nécessité
depuis le début de I’année 2020, avec une intensification au printemps et a ’automne 2020, des
décisions étatiques mondiales de confinement, de couvre feu ... engendrant une crise sanitaire et
économique mondiale sans précédent d’une exceptionnelle virulence.

Dés le début de I’année 2020, et avant la décision de confinement décidé par ’Etat francais, la
société Artmarket a anticipé la situation de confinement de ses salariés en engageant un
investissement informatique et bureautique conséquent afin que 1’ensemble de son personnel puisse
travailler en télétravail dans de bonnes conditions tout en assurant la continuité de son activité en
toute sécurité. Ainsi, malgré la décision brutale de confinement en France, Artmarket et I’ensemble
de son personnel étaient préts et ont pu basculer du jour au lendemain en télétravail et assurer ainsi
la continuation de ses différentes prestations sans aucune perturbation sur la qualité de son activité
ni la quantité des données produites et fournies a ses clients et partenaires.

Cette situation de crise sanitaire mondiale a fortement perturbé le marché de I’art durant le
printemps 2020 et continue d’impacter le marché de 1’art de maniére plus ou moins importante
selon la nature de 1’activité des acteurs du marché de 1’art en raison, notamment, de la fermeture au
public des galeries, maisons de ventes, marchands d’art .... De plus, les Maisons de Ventes sont ou
ont ¢ét¢ dans un premier temps dans ’incapacité d’effectuer des ventes en ligne. De ce fait, un
effondrement de pres de 90 % des ventes publiques a été constaté durant la période du premier
confinement.

De méme, la plupart des grands acteurs du Marché de I’Art (USA, Chine, Royaume Uni, France)
sont soumis, dans le cadre des ventes en ligne, a I’obligation de posséder physiquement 1’ceuvre
dans I’étude ou la maison de ventes et d’en assurer tant le rapatriement que 1’expédition.

Les Maisons de Ventes dans le monde entier ont été, depuis mars et pendant quelques mois,
totalement ou partiellement a 1’arrét. Durant cette période, les statistiques d’Artmarket ont permis
de constater d’une part, I’annulation des ventes cataloguées déja traitées et d’autre part, 1’absence
intégrale de ventes futures.

A contrario des musées, il semblerait que les Maisons de Ventes, hormis quelques exceptions dans
le monde, ne présentent pas a priori de risque de cessation de paiement et ont su rapidement adapter
leurs activités pour la faire perdurer malgré les nouvelles contraintes sanitaires (développement
rapide et important des ventes online), ce qui est une bonne nouvelle pour le monde du marché de
I’art et pour Artmarket.

Concernant les foires, salons, expositions et biennales, qui représentent environ 18 % du chiffre
d’affaires d’Artmarket, notamment en achats d’espaces publicitaires online pour promouvoir ces
événements sur le site Internet Artprice, ils sont intégralement annulés et rarement reportés de par
les enjeux financiers colossaux qui ont déja été investis. Cette situation se traduit par une forte chute
du chiffre d’affaires d’ Artmarket sur ce segment depuis mi-mars 2020.
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Sur cette typologie de grands comptes clients d’Artmarket, les grands événements (Art Basel, Tefaf
...) ne peuvent étre décalés dans le temps mais le risque de défaillance financiere est heureusement
tres faible.

En effet, ces acteurs majeurs du Marché de I’ Art, qui sont les grands comptes clients d’Artmarket,
disposent chacun d’une trésorerie et d’aides bancaires, de par leur notoriété, leur permettant de
sauter une édition annuelle pour se retrouver au second semestre 2021.

Enfin, les galeries d’art et leurs clients, qui représentent environ 1/5¢me du chiffre d’affaires
d’Artmarket, ont subi une fermeture momentanée, comme tout établissement recevant du public,
quels que soient le pays ou le continent. Cette fermeture a été immédiate et trés brutale. Les galeries
d’art ont été trés séverement sanctionnées car elles ne représentent pas un commerce vital et/ou de
premiere nécessité.

Le risque de défaillance existe et Artmarket estime, selon son département d’économétrie, que 15 a
20 % des galeries dans le monde, pourraient étre condamnées a une cessation de paiement ou une
recapitalisation.

Néanmoins, les galeries internationales, qui font également partie des grands comptes clients
d’Artmarket, de par leur ancienneté et notoriété, auront les moyens de redémarrer, notamment grace
a leur stock trés impressionnant d’ceuvres d’art qui constitue au fil des décennies une trésorerie
pérenne et disponible.

Au regard de toutes ces données, Artmarket, par ses nombreuses études et enquétes, a acquis la
quasi certitude que le Marché de I’Art devrait redémarrer pour reprendre une activité normale au
cours de I’exercice 2021/2022.

Cette analyse repose, une fois de plus, sur les données et projections de I’OMS et du CDC (Centers
for Disease Control and Prevention) d’ Atlanta.

Le reste du chiffre d’affaires d’ Artmarket se constitue de grands comptes institutionnels tels que les
Ministéres de la Culture, les Douanes et Trésor Public, la presse artistique et les agences de presse.

De maniére générale, Artmarket dispose d’une prestigieuse clientéle mondiale dans plus de 72 pays
et son business model, qui est I’abonnement a ses banques de données, est extrémement récurrent,
ce qui permet de penser, en 1’état de la science et des données médicales, que I’impact négatif
passager sur les comptes 2020 devrait étre absorbé par des lignes de crédit sur trois ans. Ceci étant,
dans la mesure ou la crise sanitaire et économique mondiale due au COVID19 n’a pas de précédent
et qu’elle perdure, il est possible que ses répercussions défient toutes les projections annoncées a ce
jour c’est pourquoi la société souhaite rester prudente sur la durée et les répercussions de cette crise
sanitaire et économique sur son chiffre d’affaire et ses charges. En revanche, toutes les mesures ont
¢été prises sur le plan social afin que I’ensemble du personnel puisse continuer a travailler en toute
sécurité et dans de bonnes conditions pour la préservation de leur santé. Afin que tous les emplois
soient préservés malgré les répercussions de la crise économique et sanitaire sur l’activité du
marché de I’art et donc d’Artmarket, le temps de travail de I’ensemble du personnel a été réduit
pendant quelques semaines au printemps 2020 durant la période de confinement de la France et
dans une proportion permettant I’équilibre entre la baisse de 1’activité, et donc du chiffre d’affaires,
et la nécessité de répondre, de maniere réactive malgré cette situation, aux besoins et attentes de nos
clients et partenaires et ce toujours dans un souci de qualité et de sécurité.

La Direction estime qu’il n’existe pas d’incertitude significative sur la capacité de la société a
poursuivre son exploitation.
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En revanche, I’ensemble des éléments relatifs au risque décrit ci-dessus s’appuie sur la pandémie
liée a la COVIDI19 telle qu’elle est connue a ce jour. En cas de nouvelles vagues, avec ou sans
mutation de ce virus, Artmarket ne dispose pas des ¢éléments permettant d’analyser les
conséquences économiques et sociales qui résulteraient de cette ou ces nouvelle(s) vague(s). Il est
probable que 1’économie s’effondrerait a nouveau, cette fois-ci, sans les mémes aides des Etats. Il
ressort des analyses économiques existantes qu’il est possible qu’aucun groupe ne soit prét, quel
que soit le pays, a résister durablement en cas de nouvelles vagues avec mutation ou non du virus.

3.2.2)_Risques liés a I’application de nouvelles régles relatives a I’authentification forte (RTS)
issues de la Directive sur les Services de Paiement (DSP2)

La directive a été transposée en droit francais, de maniére échelonnée, par la loi n°2016-1321 du 7
octobre 2016 pour une république numérique et par l'ordonnance n°2017-1252 du 9 aoit 2017.
Elle est entrée en vigueur le 13 janvier 2018, mais un délai de 18 mois - jusqu'au 14 septembre 2019
- a été accordé aux établissements de crédit pour mettre au point des interfaces de programmation
(API - application programming interface). Cette date a ¢été reportée au 31 décembre 2020. Les
autorités francaises ont reporté la date limite de mise en place de la « Strong Customer
Authentification (SCA) » au premier semestre 2021. La France, comme d'autres pays européens, a
fait le choix de mettre en place un soft decline, c'est-a-dire d'abaisser progressivement les montants
des transactions qui nécessitent une authentification forte. Depuis le 1°' octobre 2020, les

transactions non authentifiées de plus de 2 000 euros sont rejetées, le seuil est ensuite passé a
1 000 euros en janvier dernier ... pour arriver progressivement a 30 euros a mi-mai 2021.

Ces nouvelles regles, liées a 1’authentification forte (RTS) issues de la seconde Directive sur les
Services de Paiement (DSP2), visent notamment a réduire le niveau de fraude observé dans le e-
commerce, ces régles précisent les principes de la DSP2 qui prévoit la systématisation de
I’authentification forte ainsi que la responsabilité centrale des émetteurs dans leur application.

La mise en ceuvre pratique de ce nouvel environnement réglementaire nécessite des évolutions
importantes des systémes d’information chez I’ensemble des parties prenantes a la chaine des
paiements, du commercant a la banque émettrice.

Pour alléger ce dispositif, les NTR définissent également neuf « dérogations ». Seuls les PSP du
payeur et du bénéficiaire peuvent faire jouer ces dérogations selon la nature du paiement effectué en
ligne. L’idée de ces dérogations est de trouver un juste équilibre entre I’intérét d’un renforcement de
la sécurité des paiements en ligne et les besoins de convivialité et d’accessibilité des paiements dans
le secteur du commerce ¢€lectronique.

Ces dérogations au principe d’authentification forte du client ont été définies sur la base du niveau
de risque, du montant, du caractére récurrent et du moyen utilis¢é pour exécuter 1’opération de
paiement.

Parmi les dérogations, trois concernent directement les paiements en ligne :

- les opérations récurrentes (ex : abonnements réguliers du méme bénéficiaire et de méme montant)
- les transactions inférieures a 30 €

- les transactions entre 30 € et 500 € si le taux de fraude de la banque acquéreur ou émetteur est en
dessous de certains seuils prédéfinis.

Artmarket a déja pris contact avec tous les prestataires extérieurs avec qui elle travaille pour le
réglement en ligne réalisés par ses clients, partenaires et fournisseurs, afin de s’assurer qu’ils sont
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ou seront en conformité a temps par rapport aux nouvelles régles liées a I’authentification forte
issues de la DSP2.

Méme si Artmarket et les banques et plateformes de paiement avec qui elle travaille ont pris toutes
les mesures pour étre conformes a ces nouvelles dispositions, il subsiste un risque de non
conformité de la part de la banque du payeur européen pouvant entrainer le refus du réglement et
donc un manque a gagner au niveau du Chiffre d’Affaires d’ Artmarket.

3.2.3)_Risques liés aux DNS (Domain Name Server), marques, signes distinctifs, copyright et droits
d’auteur

La société Artmarket est propriétaire de la marque semi-figurative Artprice dans les classes 16, 36
et 41. Cette marque déposée initialement a I’INPI le 25 février 1997 a été renouvelée le 13 février
2007 et le 26 janvier 2017. Cette marque déposée initialement par Thierry EHRMANN a été cédée
a la société Artmarket.com en date du 27 mars 2000 (date enregistrement cession INPI).

Dans le cadre d’Artmarket, 1’utilisateur compose dans son navigateur www.artprice.com ou
www.artprice.fr ou www.artprice.co.uk, ou I’un des 1200 autres DNS et ccTLDs (country code top-
level domain).

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

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

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

La société¢ Artmarket exploite néanmoins régulierement de mani¢re mondiale les marques et DNS
cités dans le prospectus afin qu’ils ne tombent pas en déchéance. Le caractére générique des DNS
laisse supposer qu’ils ne portent pas atteinte aux droits d’un tiers.

Il existe néanmoins un risque de nullité de certains dépots pour défaut de distinctivité. La protection
au titre du droit “ sui generis ” de la banque de données Artprice et toutes les banques de données
dérivées ne bénéficient que d’une protection européenne (96/9CE du parlement européen et du
conseil du 11 mars 1996). La société¢ Artmarket posséde prés de 120 marques semi-figuratives et
1200 DNS. En I’état actuel aucune législation supranationale ne s’est prononcée sur I’attribution des
Domain Names. La majorit¢ des DNS, dont, entre autres, Artprice.com, a pour “ registrant” et
“ administrative contact ” Thierry Ehrmann en qualité de titulaire des DNS et est détenteur du droit
moral sur l'ensemble de ses DNS. La société Artmarket meéne une politique draconienne de
protection de ses banques de données (droit sui generis, droit du producteur, droit des marques,
droit brevets logiciels ainsi que les droits d’auteur). La société Artmarket assigne systématiquement
pour contrefagon, concurrence déloyale ou tentative d’intrusion dans le systéme informatique, tout
tiers. Elle a, jusqu’a présent, eu gain de cause dans tous les litiges 1’opposant a des tiers sur les chefs
d’inculpation ci-dessus énumérés.
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La gestion des 1200 DNS de la société est assurée en interne par des personnes qualifiées. Les sites
artprice bénéficie d’un certificat SSL afin d’assurer une connexion sécurisée entre le serveur web et
le navigateur. Ces certificats lient ensemble le nom de domaine, le nom de serveur, le nom d’hote,
I’identité de I’organisation (nom de I’entreprise) et le lieu. Malgré un suivi minutieux de la gestion
des DNS (création, renouvellement ...) et des certificats SSL, la société émet un risque marginale
quant a ’apparition temporaire et exceptionnelle d’un message d’alerte du navigateur indiquant
qu’il ne faut pas faire confiance a son site. Ce message peut intervenir lorsque les navigateurs, les
systémes d’exploitation et les appareils mobiles n’ont pas encore mis a jour la liste du certificat
racine, émis par I’Autorité de Certification de confiance (en charge de la gestion des SSL) et que
ledit certificat SSL n’est pas encore présent sur la machine de 1’utilisateur final.

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

La société Artmarket avait ['usufruit non exclusif de I'utilisation des ceuvres “nutrisco et extinguo,
I’Esprit de la Salamandre”, décrite au contrat du 09/12/1999 et par avenants des 21/06/2005 et
27/04/2009. Cet usufruit ne lui conférait aucune propriété sur I’image des ceuvres ““ I’Esprit de la
Salamandre ” et/ou "Demeure du Chaos®"et/ou Abode of Chaos®.

Enfin, le film: "Artprice ou la révolution du marché de 1'Art" écrit par un scénario original de
Thierry EHRMANN, qui est un documentaire historique sur I'Histoire d'Artprice, de son origine a
ce jour et dont le tournage a duré plusieurs mois, au sein de la Demeure du Chaos, est un succes au
dela de toute référence de film d'entreprise. Le nombre de consultation se chiffre en millions de vue
du film.

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

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

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

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

Thierry EHRMANN est l'auteur unique des produits et services comme "Personal Research",
l'indice "ArtMarket Confidence Index", "My Art Collection", "Artprice Knowledge", "Artprice
Indicator", "Artpricing" et "Artprice Smartphone", la Place de Marché Normalisée a prix fixe et aux
encheres, ainsi que les principaux indices du marché de I'art que produit Artprice sur lesquels il ne
perg¢oit aucune rémunération.

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

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

Dans I’hypothése ou Thierry Ehrmann souhaiterait a 1’avenir que la société Artmarket le rémunere
en tant qu’auteur des ceuvres de I’esprit d'artprice, la société Artmarket ferait alors appel au droit
commun de la propriété intellectuelle

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

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

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

3.2.4)_Risque lié aux actions de concert, de manceuvres dilatoires et/ou intentionnelles contre

Artmarket afin que cette derniére ne remette pas en jeu leur monopole acquis pour certains depuis
plusieurs décennies

La société qui a suivi depuis 21 ans les deux réformes des ventes aux encheéres et, notamment, la loi
du 10 juillet 2000 et ses décrets 2001-650, 651 et 652, a écrit avec thierry Ehrmann en qualité
d'auteur principal, I'ouvrage de référence de 1431 pages dénommé "Code des Ventes Volontaires et
Judiciaires". Cet ouvrage de référence a bénéficié de la contribution d'une dizaine d'intervenants
incontestablement reconnus dans leur domaine respectif composés de Maitres de conférence,
Doctorants en Droit et d'Agrégés. Artmarket considére qu'il existe un risque de conflit de forte
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envergure car il est décidé a mener une politique féroce contre des actions juridiques dont le
fondement repose uniquement sur la préservation d'un monopole, I'entente illicite et les actions de
concert.

Il est vraisemblable que, compte tenu qu'une infime minorité¢ refuse 1'évolution que propose
Artmarket aux 6 300 Maisons de Ventes et que ces dernicres, a plus de 90 %, voient en Artmarket,
non pas un concurrent mais, bien au contraire, notamment par sa Place de Marché¢ Normalisée
(protégée au titre du C.P.1.), une solution vitale pour survivre au 21&éme siécle face a la révolution
d'Internet, Artmarket soit obligée, dans le cadre d'une politique juste et féroce, consistant a refuser
toute forme de compromis délictueux, de porter ces conflits & la Cour de Justice de I'Union
Européenne qui est, depuis le premier décembre 2009 par le traité de Lisbonne, le quatriéme degré
de juridiction.

Certaines des Maisons de Ventes incriminées, notamment dans le présent document au paragraphe
« litige », ont fait I'objet de trés lourdes condamnations pour ententes illicites et actions de concert
tant aux USA qu'en Europe.

I1 est donc clair que le combat que mene la société, loin d'étre novateur et dangereux, ne fera que
confirmer que des monopoles acquis depuis des décennies, voire des si¢cles, ameénent ces Maisons
de Ventes a reproduire des schémas délictueux face a la Directive "Services" visant, notamment, les
encheres ¢€lectroniques.

Par ailleurs, du fait de l'instabilité judiciaire grandissante ces derniéres années avec des revirements
jurisprudentiels de plus en plus fréquents et des décisions diamétralement opposées, sur des litiges
pourtant de méme nature, selon les chambres chargées de I'affaire ou les degrés de juridiction, la
société est consciente de 1'accroissement des risques pris lorsqu'elle participe a un contentieux, que
ce soit en demande ou en défense, mais elle demeure ainsi en harmonie avec sa politique qu'elle
trouve juste, pour les parties prenantes a son activité, et intransigeante, envers les acteurs des
affaires ayant des comportements répréhensibles.

Malgré les colts importants que devra supporter la société¢ Artmarket dans un premier temps, les
amendes et demandes reconventionnelles qu’elle formerait se chiffreront en dizaine de millions
d'euros. La société se doit d'avertir son actionnariat mais considére que I'Histoire des Ventes aux
Encheres et le Droit Européen, qui en découle, plaident totalement en sa faveur.

A ce titre, les poursuites judiciaires engagées et a venir, en demande comme en défense, ne
constituent pas un risque inconsidéré. Bien au contraire, cela est la preuve de I'opiniatreté
d'Artmarket dans son modele économique d'un marché de I'art normalisé et transparent dans ses
transactions.

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

Il existe un faible risque potentiel de prétendue revendication de droit d’auteur des Maisons de
ventes sur leurs catalogues de ventes aux enchéres, alors que ces derniers ne sont pas des ceuvres de
I’esprit susceptibles de protection par le droit d’auteur comme 1’a d’ailleurs confirmée la célebre
Troisieme Chambre du Tribunal de Grande instance de Paris (qui traite exclusivement, dans le
cadre de ses quatre sections, des affaires de propriété intellectuelle et dont, a ce titre, les décisions
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font autorité en la matiére), dans ses jugements dans les procédures nous ayant oppos€s a 5 maisons
de ventes.

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

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

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

I1 est & noter qu' Artmarket figure parmi les principaux payeurs de droit de reproduction a 'ADAGP.
Les journaux internationaux présentent cet accord comme un véritable succes conciliant respect des
droits de reproduction et mondialisation de l'information sur le marché de l'art, assurant une
rémunération importante aux auteurs, ou a leurs ayant-droits, membres sociétaires de I'ADAGP.

Artmarket rappelle, entre autres, qu’au titre du décret n°81-255 du 3 mars 1981 tel que modifi¢ par
le décret n°2001-650 du 19 juillet 2001, le catalogue de vente aux enchéres n’était qu'un document
informatif et non original, donc non créateur de droit d’auteur. L absence de place a I’interprétation,
a Doriginalité et donc I’absence de droit d’auteur sur toute représentation des ceuvres vendues aux
encheres publiques est définitivement entérinée avec le recueil des obligations déontologiques des
opérateurs de ventes volontaires de meubles aux encheres publiques, approuvé par arrété le 21
février 2012. En effet, ce dernier rappelle que les opérateurs de ventes volontaires de meubles aux
enchéres publiques doivent faire une description « sincére, exacte, précise et non équivoque » de
I’objet vendu aux enchéres publiques. Ainsi, seule une représentation fidele, et donc servile, de
I’objet vendu aux enchéres publiques permet a I’opérateur de respecter ses obligations. Ces
contraintes s’imposent a tout opérateur de ventes volontaires de meubles aux enchéres publiques
mais aussi a tout photographe a qui il confie la prise de vue de I’objet mis en vente laquelle ne peut
étre que servile et donc dépourvue de tout droit d’auteur.

De plus, les maisons de ventes sont bien conscientes que leurs catalogues ne relévent pas du droit
d'auteur puisqu'elles choisissent délibérément d'en soumettre la vente au taux normal de TVA, au
lieu du taux réduit de 5,5 % s'appliquant aux ouvrages transcrivant une ceuvre de l'esprit (art. 278
bis, 6éme du Code général des impots).

En effet, dans la mesure ou le Code Général des Impots donne le libre choix aux producteurs de
catalogues d'opter pour la TVA a taux réduit, en cas de droit d'auteur, ou pour la TVA a taux normal
en cas d'absence de droit d'auteur, c'est en toute connaissance de cause que toutes les Maisons de
Ventes ont choisi le taux normal et ont donc reconnu, malgré le surcolt que cela engendre pour
leurs clients, que leurs catalogues n'étaient pas des ceuvres de l'esprit.
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Ce choix est d'ailleurs conforme a la doctrine fiscale qui exclut expressément du bénéfice du taux
réduit, les catalogues dépourvus de contenu créatif et dont la finalité essentielle est la vente des
produits présentés et parmi ceux-ci, les catalogues de ventes aux enchéres publiques (bulletin
officiel des impdts numéro 82 du 12 mai 2005, NAK 12).

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

Au contraire, 1’activité de la société Artmarket promeut ces derni¢res grace au process industriels
qu’elle a mis en place et dont les données en résultant sont couramment utilisées par les maisons de
vente pour I’¢laboration de leurs propres catalogues de vente.

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

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

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

Ce savoir-faire unique au monde est parfaitement expliqué dans la vidéo en 5 langues qui décrit sur
le site Artprice : http://web.artprice.com/video/

Le besoin pour les Maisons de Ventes de souscrire un abonnement aupres de notre site Artprice est
vital pour elles (toutes tailles économiques confondues) pour la bonne et simple raison que la
société, en sa qualité¢ de leader mondial, dispose de la banque de données la plus compléte qu’il
existe concernant I’information sur le marché de I’art mondial et comprenant, notamment, les
données relatives aux artistes et leurs ceuvres d’art comme aucune autre base de données dans le
monde ne posséde.

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

La société n'a jamais consenti ou concédé, de manicre contractuelle, a ces maisons de vente, ni aux
experts et/ou sapiteurs agissant pour le compte de ces maisons de ventes, la moindre autorisation ou
capacité juridique a contourner les conditions générales de vente ou les données protégées par la
société, tant par le droit d'auteur que par le droit sui generis des bases de données.
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Le droit sui generis (L341-1 et suivant du C.P.1.) a été¢ prévu en Europe et en droit interne pour
protéger l'investissement substantiel des bases de données (financier, matériel et/ou humain)
qu'implique une telle entreprise. La protection est accordée au producteur de la base. Elle permet
d'interdire l'extraction et la réutilisation de la totalité ou d'une partie substantielle de la base.

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

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

Les conflits qu’a connu la société au cours de ces années n’ont jamais excédé 5 Maisons de Ventes,
sur les 6 300 avec lesquelles la société travaille depuis pres de 30 ans.

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

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

3.2.6) Risques liés aux différentes législations sur I’e-marketing

L’ensemble des envois e-marketing d’Artprice est a destination de clients internationaux (pres de
200 pays). Ces clients recoivent de 1’information relative au marché de 1’art (données économiques,
économétriques, historiques, sociologiques et juridiques) dans le cadre d'un consentement du client
(mode opt-in). Artmarket, et son département Artprice, exerce une vigilance juridique sur toute
forme d’émission électronique (email, supports, transmission de données point a point).

Toutes les banques de données relatives aux clients d’Artmarket (coordonnées physiques,
¢lectroniques, bancaires ...) respectent la réglementation nationale, européenne et internationale.

Sur le plan technique :

Artmarket a une cellule de veille juridique surveillant les différentes institutions paritaires ou
représentatives de ses métiers.

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

C'est a ce titre qu'Artmarket a pris en compte les nouvelles dispositions prévues par la directive
européenne dite " paquet télécom " puis le RGPD indiquant que les internautes doivent étre
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informés et donner leur consentement préalablement a 1'insertion de traceurs. Ils doivent disposer
d'une possibilit¢ de choisir de ne pas étre tracés lorsqu'ils visitent un site ou utilisent une
application. Les éditeurs ont désormais I'obligation de solliciter au préalable le consentement des
utilisateurs. Certains traceurs sont cependant dispensés du recueil de ce consentement.

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

Méthode de mise en ceuvre désinscription :

Trois méthodes automatiques sont proposées en permanence sur chaque émail envoyé :

» un lien cliquable

» si le lien échouait : une adresse a copier coller dans la fenétre d'un explorateur qui permet de
saisir a la main son email

» troisiéme méthode alternative : renvoyer le contenu de I’email a I'expéditeur.

Il est statistiquement peu probable que les trois méthodes aient échouées si tant est qu'elles aient été

tentées.

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

3.2.7)_Risque lié aux réseaux sociaux

Les risques principaux concernant l'usage par l'entreprise des réseaux sociaux sont :

» Des attaques de “‘malware’ ou des tentatives de ‘‘phishing’’, menant a I’infiltration de
logiciels malveillants dans I’infrastructure de I’entreprise ;

» La perte de données sensibles par le biais d’employés mal informés sur 1’utilisation et la
sécurité de ces réseaux ;

» La dégradation de I’image de I’entreprise, via le détournement de comptes existants ou la
création de faux comptes par des individus ne travaillant pas dans 1’entreprise.

Des risques spécifiques a chaque réseau : Bien que ces menaces concernent n’importe quel réseau
social, les principaux risques pour chacun des réseaux ¢étudiés  sont

» Pour Facebook : les problémes de “‘malware’’ et de ““phishing’’ qui sont les plus récurrents,
additionnés aux applications développées par des entités tierces via I’API (Application
Programming Interface) qui peuvent parfois présenter des problemes de sécurité dans un
environnement professionnel ;

» Sur Twitter : le probléme majeur est la facilité avec laquelle il est possible de ‘“spammer’’.
La majorité des membres ont la mauvaise habitude de suivre toute personne qui les suit.
Ainsi n’importe qui peut créer facilement un compte Twitter, suivre des milliers de
personnes qui le suivront en retour et envoyer des messages contenant des URL
malveillantes ;
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Pour limiter ses risques 1’entreprise ne confie la gestion de ces réseaux sociaux qu'a un nombre tres
restreints de salariés formés sur l'utilité et les risques liés a I'usage des réseaux sociaux. De méme la
société a défini et délimité le périmetre d'utilisation de ces réseaux et ses objectifs.

Par ailleurs, il existe sur Facebook un certain nombre de risques a identifier. Facebook ne définit
pas clairement la pleine propriété des clients acquis de maniére interne ou externe qui aboutissent
sur la page officielle d'Artprice sur Facebook. De méme, Facebook ne céde ou ne concede des
systémes de sauvegarde autonome permettant de garder les postes (communiqués), les liens de
partage HTLM et les « like ». Facebook affirme qu'il dispose de moyens de sauvegarde puissants et
que ses clients professionnels ne peuvent pas avoir accés au stockage de leurs données, Facebook
s'en réservant l'exclusivité, a contrario de certains services qui, moyennant finance, propose des
SSII qui assurent cette conservation des données. Comme la plupart des grands groupes, 97 % des
sociétés appartenant au S&P 500 sont sur Facebook. Artmarket, en sa qualité de leader mondial de
l'information sur le marché, se doit d'étre présent sur Facebook. Ce réseau étant incontournable, la
société, en moins de quatre années s'est assurée d'étre, de maniere incontestable, sur Facebook, le
site leader mondial de référence sur les données relatives au marché de 1'art. Pour cela des moyens
financiers trés importants ont ét¢ engagés depuis septembre 2013. Ils ont continu¢ en 2020 et se
poursuivront sur les exercices a venir. Il faut rajouter a ces sommes allouées a Facebook le colt de
production de 7300 dépéches/an entrainant des frais de rédaction, d'infographie et de traduction
spécifiques au format imposé par Facebook.

Il existe un risque minime que Facebook perde sa suprématie dans son secteur. De méme, les
sommes importantes engagées par Artmarket, au regard des CGV et CGU de Facebook, ne donnent
pas, selon notre analyse, tous les gages de confiance d'un retour proportionnel aux sommes
dépensées. Facebook, en tant que leader mondial incontest¢, modifie de maniére quasi
hebdomadaire ses CGV et CGU, ses tableaux de bord, ses outils analytiques ainsi que ses regles et
algorithmes de classement et de partage. Ainsi, pour minimiser au mieux les risques, Artmarket fait
appel a des consultants et surtout au n°l mondial de 1'analyse de données de Facebook, le groupe
Social Bakers, qui est indépendant de Facebook et permet de croiser l'information entre Facebook et
la leur. Pour information, de nombreux fans lisent réguliérement les dépéches sous forme de post en
différentes langues que publie le département Artprice.

Enfin, la société¢ Artmarket ne peut en aucun cas certifier les chiffres que Facebook ou Social
Bakers lui fournissent, notamment sur le nombre de membres, le nombre de lecteurs, le nombre de
post vus et la répartition géographique des utilisateurs. Facebook donne aux professionnels, comme
Artmarket, des Intranets extrémement puissants leurs permettant d'extraire un nombre
impressionnant de données marketing et financiére qui, de facto, se retrouvent dans l'information
réglementée d'Artmarket, sans que la société ne puisse posséder le code source ou un code ouvert
lui permettant, indépendamment de Facebook, de vérifier les outils marketing, comptable et
analytique de Facebook. De maniére plus général, la nouvelle présentation chiffrée des clients et
membres d'Artmarket, leur répartition géographique ainsi que les différentes études portant sur le
fonds de commerce d'Artmarket sera désormais produites en consolidant des données de source
Artmarket et des données fournies par Facebook et sur lesquelles la responsabilité d'Artmarket ne
peut pas €tre engagée.

De méme, Facebook, pour des raisons totalement étrangeres a la société, est susceptible de fermer
certains pays (ex : la Chine) ou restreindre la communication de la société selon des régles internes
qui lui sont propres.

28



De méme, la société a pris une position tres forte sur Twitter avec des campagnes ciblées sur les
grands acteurs du marché de 1'art, principalement sur I'Amérique du Nord, avec 85 cibles qualifiées
soit un fichier ultra-pointu de plusieurs millions d'utilisateurs (maisons de vente, galeries,
marchands, institutions, presse artistique). Les risques relatifs a l'utilisation de Twitter sont
pratiquement identiques a ceux développés dans le présent paragraphe concernant Facebook.

Pour 2020 et les années a venir, Artmarket émet un risque a savoir qu'il abandonne 100 % de son
achat d'espace dans la presse artistique et réoriente ses budgets publicitaires conséquents, sur 3
réseaux principalement, Facebook, Twitter et Google +. Les résultats sont trés prometteurs,
notamment avec Twitter, avec une campagne ciblant plusieurs millions de d'utilisateurs liés a 1'Art,
la société obtient 3,85 % d'implication aux USA (retweet, like, abonnement, clic sur le lien de la
société...).

3.2.8)_Risque li¢ a la taxation sur les données numériques

Depuis l'explosion des télécommunications fin des années 90, la quantité d'information échangée en
continu n'a jamais cess¢ de croitre, dépassant méme toutes les prévisions. Le développement massif
du web (4,54 milliards d'internautes en 2018 selon le Digital report 2020 réalisé par We Are Social
et Hootsuite) y a largement contribué tout comme l'arrivée récente de nouveaux objets tels que les
smartphones, tablettes, capteurs en tout genre qui vont fortement accroitre cette tendance.

Cette mutation en entraine une autre, celle de la fiscalité. En effet, alors qu'une nouvelle économie
reposant sur la collecte d'informations personnelles sur la toile se met en place, des voix se font
désormais entendre pour réclamer une mise en harmonie de la fiscalité des Etats avec cette réalité.

Dans son discours du 6 mars 2019, Monsieur Bruno Le Maire a présenté son projet de loi sur la
taxation des gérants du numérique. Les grandes entreprises de la publicité ciblée, de la vente de
données ou percevant des commission au travers de leurs plateformes seraient taxées en France a
hauteur de 3% de leur chiffre d'affaires sur le territoire. La loi a été promulguée le 24 juillet 2019.
Elle aurait rapporté 350 millions d’euros en 2019. Le 25 novembre 2020 le ministere de I’économie
a annoncé que la taxe sur les géants du numérique serait bien prélevée en 2020.

En Europe, le projet est en revanche bloqué. Ces propositions posent a ce jour plusieurs difficultés,
notamment en matiére de contrdle par l'administration des données taxées et/ou 1’obtention
obligatoire d’une position unanime de tous les pays €états membres de I’'union européenne.

Par ailleurs, un accord est toujours en cours de négociation au sein de ’OCDE. La taxe GAFA,
progressivement devenue la taxe numérique a la faveur de son entrée dans la 1égislation frangaise et
dans d’autres pays du monde est devenue un serpent de mer. A chaque réunion internationale des
représentants des puissances économiques mondiales, la taxe revient sur le tapis. Devant la menace
de sanction américaine contre les produits d’exportation frangais, le gouvernement avait décidé de
reculer sur la taxe numérique. Cette dernicre a été suspendue pour 2020, une tréve pour la mise en
place d’une taxe mondiale ayant été négociée dans le cadre de I’Organisation de Coopération et de
Développement Economique (OCDE).
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Les négociations s’annoncent particulierement complexes pour une taxe qui pourrait étre tout a fait
inédite. Avec I’arrivée au pouvoir de Joe Binden aux Etats-Unis puis 1’annonce faite aux Ministres
des Finances du groupe G20 de la levée par les Etats-Unis du principal obstacle a I’adoption d’un
accord international sur la fiscalité¢ des géants du numériques, un accord au niveau de ’OCDE est
espéré d’ici I’été 2021.

Au regard des critéres actuels prévus pour la taxe numérique en France, la société Artmarket, ne
devrait pas étre concernée par cette taxe mais elle va suivre de pres les projets sur ce sujet et, en cas
d’évolution des critéres, si la taxe venait a s'appliquer a ses activités elle risquerait de réduire ses
résultats a moins d'aménager sa politique économique, marketing et financiére en conséquence pour
compenser cette charge supplémentaire. Il est a noter qu'Artmarket engagerait tous les moyens
judiciaires et administratifs pour faire valoir que cette taxe ne se greffe pas sur de la valeur ajoutée
générant un profit immédiat et que ladite taxe serait considérée par la société comme un
véritablement frein a son développement et son métier.

3.2.9)_Risque mineur qu’Artmarket ne puisse honorer les droits de reproduction du Musée d’Art
contemporain 1’Organe

Depuis 1999, le Groupe Artmarket, avec son département Artprice, leader mondial de 1’information
sur le Marché de I’Art, a pour sieége social le célebre Musée d’Art Contemporain 1’Organe, ayant en
gestion exclusive La Demeure du Chaos / Abode of Chaos (dixit The New York Times).

La Demeure du Chaos / Abode of Chaos, ler musée privé d'art contemporain en Rhone-Alpes, est
un ERP géré par le Musée 1'Organe ou le Groupe Serveur, Artmarket (leader mondial de
I’information sur le marché de 1’art) et ses filiales ont établi leur siége social, par la démarche
philosophique qui les implique.

En effet, a la lecture des pages 474 a 489 de I’Opus IX de la Demeure du Chaos, le lecteur de
I’information réglementée pourra aisément comprendre 1'Alchimie entre Artmarket, Groupe Serveur
et le Musée 1'0Organe.

Pour information, cet ouvrage bilingue est également consultable gratuitement en ligne en format
pdf ainsi que sur Issuu :

http://blog.ehrmann.org/pdf/demeureduchaos-abodeofchaos-opus-1X-2013.pdf
https://issuu.com/demeureduchaos/docs/demeureduchaos-abodeofchaos-opus-ix-1999-2013

Sur Issuu, il a été téléchargé plus de 39 millions de fois (PV Me Pons du 27 mars 2018)

En termes de gestion des droits relatifs a la propriété intellectuelle, le concours financier de Groupe
Serveur, détenant 99,95 % du Musée 1’Organe gérant les droits de propriété intellectuelle (droits de
reproduction sur tous supports, usufruit des marques déposées au niveau mondial, droit moral, droit
dérivé, droit sui generis ...) concédés a Artmarket, est dicté par un intérét économique de premier
ordre, un atout historique, une visibilité et une notoriét¢ mondiales appréciées au regard d’une
politique marketing et économique élaborée pour I’ensemble du Groupe Serveur et d’ Artmarket.

Nous pouvons identifier de manicre trés claire, a travers ces dispositions, une véritable contrepartie
ou nous pouvons noter 1’équilibre parfait entre les engagements respectifs d’Artmarket et ceux du
Groupe Serveur détenant le Musée L’Organe, sans excéder les possibilités financieéres d’ Artmarket
qui en supporte la charge en contrepartie d’un siége social parmi les plus prestigieux au monde,
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selon de nombreux titres de presse nord-américains, européens et asiatiques. Il faut préciser
qu’Artmarket a la pleine exploitation des droits de reproduction dans le cadre d’une activité
lucrative de I’image des ceuvres composant le Musée d’Art Contemporain L’Organe, si¢ge social
d’ Artmarket, anciennement dénommé Artprice.

La Demeure du Chaos/ Abode of Chaos », créée en 1999 (soit 22 ans d’existence) par thierry
Ehrmann, Sculpteur Plasticien depuis 1980 (biographie 2019 certifié¢e Who’s Who In France
annexée aux présentes), est un Musée d’Art Contemporain : Le Musée L’Organe.

Ce Musée d’Art Contemporain a ciel ouvert est plus connu sous le nom de la Demeure du Chaos /
Abode of Chaos dixit The New York Times.

La Demeure du Chaos est aussi le siege social de :

- Artmarket, le Leader mondial de I’information sur 1’Art, coté sur le marché réglementé SRD LO
de Paris Euronext

- Groupe Serveur (maison-mere d’ Artmarket) et de ses 9 filiales (depuis 1987).

Ce Musée a recu gratuitement plus de 2 millions de visiteurs en 15 ans, depuis son ouverture au
public en février 2006 (création du Musée d’Art Contemporain en 1999).

Le siege social le Musée d’Art Contemporain I’Organe est n°2 en France, derriere le Centre
Pompidou suivi par la Fondation Louis Vuitton et le Palais de Tokyo, selon les données Google et
Flickr en nombre de visiteurs uniques virtuels en 360°4K et 8k (4,5 millions) relatif a I’Art
Contemporain.

Le siege social d’ Artmarket.com est situé¢ dans le musée d’Art contemporain I’Organe gérant I’ERP
« Demeure du Chaos » qui a la meilleure notation francaise en avis google (4,7/5) comme 1’a
constaté Me Pons, huissier de justice (1/09/2020).

La méthodologie retenue est de prendre les Musées d'Art Contemporain francais quel que soit le
lieu, des lors ou ceux-ci ont recueilli un nombre d'avis supérieur a 1000 afin d'éviter toute
manipulation ou manque de fiabilité sur un nombre d'avis trop faible.

Les avis sur Google ne sont pas impactés par des actions commerciales de Google ou de tiers. Ce
cas est rare dans I'Internet et plus encore chez les GAFA.

Ce classement qui fait 1'objet d'un constat mensuel par Huissier de Justice ne doit en aucun cas étre
considéré comme un quelconque classement qualitatif ; il restitue seulement une analyse factuelle et
économétrique des grands flux d'information en provenance des banques de données de Google.

La Demeure du Chaos / Abode of Chaos a fait 1’objet de milliers reportages de presse écrite et
audiovisuelle de 72 pays en pres de 21 ans.

Selon la presse internationale, elle est définie comme un corpus d’Euvres distingues et une
“Factory” incontournable et unique au monde qui s’inscrit dans 1’Histoire de 1’ Art comme I’ccuvre
majeure du début de notre 21éme siécle (cf revue de presse, notamment le n° spécial du journal
« The New York Times » et Artpress ).

Artmarket, pour sa part, a travers sa page Facebook professionnelle qui compte pres de 4,5 millions
d’abonnés mais aussi ses 7 fils d’informations Twitter, reprennent sur le flux d’informations
environ 30 % de photos, vidéos ou textes relatifs au Musée d’Art Contemporain, ayant en gestion
La Demeure du Chaos / Abode of Chaos (dixit The New York Times) :
https://fr-fr.facebook.com/artpricedotcom/
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La banque de données images du Musée L’Organe a atteint les 43 millions de vues sur Flickr
(PV Me Pons du 29/10/19). Elle permet a Artmarket de puiser de maniére illimitée sur ces 70 000
photos et 5 000 vidéos, dont certaines atteignent plusieurs millions de vues du siége social sans
avoir besoin de traduire (PV Me Pons, huissier de justice, du 26/08/2020 = 31 millions de vues du
documentaire Canal+ d’Antoine de Caunes). En effet, I’ccuvre d’art, au regard de 1’histoire de I’art,
est universelle et son nom doit juridiquement respecter la langue d’origine. Cette pratique bien
connue d’Artmarket qui, a travers ses 6 300 Maisons de Ventes aux encheres partenaires et ses
banques de données disponibles en six langues, supporte plus de 90 langues dans le nommage des
ceuvres.

Artmarket, en utilisant de maniére constante et permanente les images, vidéos, textes, reportages de
presse €crite et audiovisuelle pour son marketing mondial et pages Internet, ses réseaux sociaux, ses
plaquettes de communication institutionnelle, I’intégralité de ses communiqués financiers incluant
un tiers du document dans la rubrique juridique « A propos d’Artprice » a usage principal d’un droit
de reproduction exorbitant mais dont la contrepartie est une visibilité dix fois supérieure a 1’histoire-
méme d’Artprice/Artmarket, génére au regard des grilles tarifaires de la profession tant des agences
de presse photos, que des sociétés de droits d’auteurs, des sommes annuelles de plusieurs millions
d’Euros.

Groupe Serveur accepte que cette contrepartie ne soit pas acquittée immédiatement pour ne pas
impacter la trésorerie d’Artmarket. Néanmoins, afin de respecter la politique élaborée pour
I’ensemble des deux sociétés avec une contrepartie équitable sur les engagements respectifs de
celles-ci, Groupe Serveur accepte de différer le réglement des droits de reproduction dont Artmarket
doit s’acquitter comme elle le fait déja depuis 14 ans auprés de ’ADAGP, société de droits
d’auteurs gérant 43 pays.

Il existe donc un faible risque qu’Artmarket, dont le statut de Leader mondial de I’information sur
le Marché de I’ Art depuis plus de 20 ans est incontestable, ne soit pas capable d’honorer les droits
d’auteur, malgré le retour a meilleure fortune, et se retrouve de facto dans une contrefacon illicite
des droits d’auteurs dont elle a la concession tacite pour son siége social vis-a-vis de Groupe
Serveur.

Dans ce cadre, Groupe Serveur, en son nom ou celui du Musée 1’Organe qu’il détient a 99,95 %,
s’engage a ne pas lancer d’action judiciaire en contrefagon ou parasitisme sur Artmarket parce qu’il
ne se serait pas acquitté des sommes dues appliquées au tarif en vigueur extrémement clair édité
tant par les agences de presse photos, que par les sociétés de droits d’auteurs des lors qu’ Artmarket
démontre sa bonne foi. Il existe d’ores et déja une capacité qu’Artmarket puisse activer, pour
démontrer sa bonne foi, son compte courant qu’il détient dans Groupe Serveur ce qui, d’une part,
n’impacterait pas la bonne marche et la trésorerie d’Artmarket et constituerait, d’autre part, un acte
significatif ouvrant la voie a un échéancier qui prendrait en compte les équilibres respectifs de
chacune des sociétés.

3.2.10)_Risque li¢ a l'introduction de la filiale américaine Artprice Inc (USA) devenu
Artmarket.com sur un marché anglo-saxon

Artmarket, au regard de la 1égislation francaise de plus en plus contraignante concernant les Ventes
aux enchéres d’ceuvres d'art sur Internet (cf risque ci-apres sur ce sujet), est susceptible d'introduire
sa filiale américaine, avec sa Place de Marché Normalisée, sur un marché boursier anglo-saxon
propice au développement des ventes aux enchéres d’ceuvres d'art sur Internet sans les contraintes
constantes et de plus en plus draconiennes qu'exerce le Conseil des Ventes Volontaires en France.
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Le projet d'introduction en bourse est notamment li¢ a I'alliance avec une maison de vente physique
notoirement connue sur laquelle la société n'a pas encore arrété son choix définitif. Malgré le retard
pris dans ce projet, il demeure d'actualité néanmoins Artmarket émet le risque d'apparition de
nouvelles dispositions légales ou contraintes fiscales pouvant modifier tout ou partie dudit projet,
notamment au niveau du périmétre d'introduction.

3.2.11)_Risques liés au Reéglement européen relatif a la protection des données personnelles

Le Réglement Général sur la Protection des Données (RGPD, Réglement 2016/679 du 27 avril
2016) est entrée en vigueur le 25 mai 2018. Ses nouvelles dispositions mettent en place de
nouvelles obligations assorties de sanctions lourdes pouvant atteindre plusieurs millions d’euros.

En France, le cadre du RGPD est transposé dans la législation interne via un projet de loi relatif a la
protection des données personnelles adopté en lecture définitive par 1’Assemblée nationale le
14 mai 2018, promulguée le 20 juin 2018 et publiée au JO le 21 juin 2018. Cette loi a permis
d’adapter la loi du 6 janvier 1978, relative a I’informatique, aux fichiers et aux libertés, au cadre
juridique européen entré en vigueur le 25 mai 2018 (RGPD).

Artmarket, avec son département Artprice, travaille depuis toujours a respecter la confidentialité des
données et renseignements personnels fournis par ses prospects, ses clients, ses salariés et autre
partie prenante a son activité et a sécuriser au maximum ces données contre toute intrusion
informatique. L’ensemble du personnel a été informé et sensibilit¢é quant a la manipulation des
données personnelles, un systéme d’habilitation permet également de limiter ’acces a ces données.
De méme, les locaux, les serveurs, les sites web, le réseau informatique interne et les postes de
travail sont sécurisés et les sous-traitants devront inclure une clause spécifique a ce sujet afin qu’ils
s’engagent a respecter les nouvelles dispositions prévues par le RGPD et qu’ils soient en mesure
d’en apporter la preuve. Une cartographie des traitements de données personnelles a été élaborée
afin d’établir un plan d’actions et étre conforme aux nouvelles dispositions du RGPD. De méme, les
procédures et actes régissant le traitement des données a caractére personnel des parties prenantes
d’ Artmarket ont été soumises pour validation a la CNIL.

De plus, Artmarket, contrairement a de nombreuses sociétés, ne céde et/ou ne concéde pas ses
fichiers clients ou prospects, ¢lément sensible sur lequel la réglementation européenne veut protéger
les consommateurs. Ainsi, Artmarket ne fait pas partie des entités cibles au cceur du débat a
I’origine de la nouvelle réglementation européenne.

Enfin Artmarket, privilégiant avant tout sa conformité vis a vis de la nouvelle réglementation
européenne sur la protection des données et du desiderata de ses clients, émet un risque de ne pas
pouvoir optimiser son fonds de commerce basé principalement sur les logs de consultation.

Bien qu’Artmarket et son personnel mettent tout en ceuvre pour s’adapter aux nouvelles contraintes
imposées par le RGPD il subsiste toujours un risque de non conformité di aux différentes
interprétations possibles du texte a ce jour ou sa difficile mise en application dans les faits, aux
dispositions pas toujours adaptés aux entités selon leurs tailles et/ou activités et aux limites de ces
nouvelles dispositions avec d’autres obligations légales, réglementaires ou liées aux relations
d’affaires.

D’autre part, la nouvelle réglementation européenne pourrait avoir une répercussion sur
I’information réglementée, la R&D et sa politique de développement ainsi que ses statistiques,
données informatiques, calculs d’audience, fréquentation et nombre de ses membres du fait des
modifications apportées par les sociétés auteurs des outils logiciels, progiciels et SSII, utilisés par
Artmarket, pour leurs mises en conformité avec la nouvelle réglementation européenne et ce a
I’insu de leurs utilisateurs. Ce risque existe au niveau des logiciels en open source (OS linux) qui,
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bien que de grandes qualités, peuvent étre impactés par cette nouvelle réglementation européenne
sans que ses utilisateurs, comme Artmarket, ne soient prévenus.

3.2.12)_Risque lié a ’application de la Directive Services donnant capacité aux utilisateurs du site
Artprice de réaliser des opérations de courtage aux encheres par voie électronique sur sa Place de

Marché Normalisée® :

La société a lancé avec succes début 2005 sa Place de Marché normalisée®. Le modele de la Place
de Marché Normalisée® d'Artprice (protégée au titre de la propriété intellectuelle) est désormais
éprouve et validé par le marché de 1'Art.

La société constate un flux d'ceuvres d'art proposées mais n'est pas en mesure de certifier la somme
réelle annuelle de présentation des ceuvres d'art et le taux de transformation en vente de ces
derniéres sur sa Place de Marché Normalisée a prix fixe gratuite. Ces données chiffrées prennent en
compte une multitude d'événements, notamment, les différentes repasses d'ceuvres d'art n'ayant pas
trouvé preneur ainsi que des ceuvres, dont certaines sont millionnaires, et qui font parfois 1'objet de
retrait suite a une demande motivée et justifiée d'un tiers. En effet, les maisons de ventes proposent
une ceuvre dans un catalogue qui, en général, n'excéde pas 120 ceuvres, mais ne peuvent, a contrario
du site Artprice, repasser l'ceuvre dans l'année en cours. Sur le site Artprice, un vendeur peut
repasser a de multiple reprises ses ceuvres sans risquer de blamer ces dernieres.

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

La société a mis au point l'infrastructure informatique permettant d'accueillir et d'héberger autant de
ventes cataloguées, ou purement numériques, qu'il est possible de concevoir. Forte de ses propres
salles machines et d'une bande passante quasi illimitée, d'une importante capacité de stockage, la
société dispose de tous les atouts pour offrir aux maisons de ventes une prestation de SSII pour leur
migration intégrale sur Internet.

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

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

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

De méme, le département Arptrice en ouvrant sa Place de Marché Normalisée, et protégée au titre
de la propriété intellectuelle, aux enchéres (comme le permet la Directive "Services") au coté des
annonces a prix fixe, met en jeu des chiffres constatés aux cours des exercices 2005 a 2011 sur le
flux d'ceuvres d'art présenté ou la société n'a pergu aucune somme de quelque nature que ce soit.

L’extension aux enchéres de sa Place de Marché Normalisée® est susceptible de bouleverser le
marché de l'art, notamment, de modifier les classements des principaux compétiteurs et, par la
méme, d'entrainer potentiellement, de la part d'une toute petite minorité, des actions de concert, des
manceuvres dilatoires et/ou intentionnelles contre la société afin que cette derniere ne remette pas en
jeu leur monopole acquis pour certains depuis plusieurs décennies.

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

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

Concernant le risque d'inhibitions sur une monnaie unique de réglement, a savoir le dollars, que

traite le leader mondial des Tiers de Confiance, escrow.com (pour mémoire le terme "escrow"
signifie "séquestre" en anglais), la société, apres le lancement des encheres sur sa Place de Marché
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Normalisée® le 18 janvier 2012, a constaté un blocage trés net de sa clientéle qui refusait de se voir
imposer le dollar comme monnaie unique. La société a donc remédi¢ a ce probléme apres le
lancement mondial des encheres sur sa Place de Marché Normalisée® en retenant le Tiers de
Confiance leader européen Transpact.com (société anglaise) qui accepte les réglements en euro, en

livre sterling et en dollar.

Pour autant, la barriére linguistique subsiste, notamment, pour la clientéle mondiale d'Artmarket qui
a I'habitude de converser en anglais mais qui, pour autant, n'a pas la maitrise suffisante des termes
technique et juridique anglais qui décrivent les différentes étapes permettant le bon déroulement du
réglement de la transaction consécutive a l'enchére. La société, au regard de l'article 5 de la loi du
20 juillet 2011 transposé dans le code du commerce a l'article L321-3, ne peut en aucun cas se
substituer en tout ou en partie au Tiers de Confiance. De méme, la société ne peut détenir,
directement ou indirectement a travers des liens capitalistiques, une quelconque participation dans
une société Tiers de Confiance.

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

De maniere générale, l'ensemble des facteurs risques et ¢éléments exogenes décrits au présent
paragraphe et liés a la Place de Marché Normalisée aux encheéres® ne permettent pas a la société
d'annoncer un quelconque chiffre d'affaire prévisionnel. En effet, il est extrémement difficile
d'appréhender la migration d'un client gratuit issu de la Place de Marché Normalisée a prix fixe vers
celle aux encheres. La société met donc en garde sur le fait que le potentiel énorme issu de la Place
de Marché Normalisée a prix fixe, gratuit, ne constitue absolument pas une garantie de réussite pour
la Place de Marché Normalisée aux enchéres. Cette position est également valable, d'une maniére
plus étendue, pour tous les produits et services gratuits proposés par la société (alerte email,
portefeuille virtuel, my artprice ....) si ces derniers venaient a passer en mode payant.

3.2.13) Risques liés aux Traités de libre-échange (TAFTA, CETA)

L’accord de partenariat transatlantique (APT) négocié depuis juillet 2013 par les Etats-Unis et
I’Union européenne est une version modifiée de I’AMI. Il prévoit que les législations en vigueur des
deux cotés de 1’Atlantique se plient aux normes du libre-échange établies par et pour les grandes
entreprises européennes et américaines, sous peine de sanctions commerciales pour le pays
contrevenant, ou d’une réparation de plusieurs millions d’euros au bénéfice des plaignants. Ce type
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de disposition a pour but de donner plus de pouvoir aux entreprises face aux Etats, en permettant
par exemple a une multinationale américaine d'attaquer la France ou I'Union Européenne devant un
tribunal arbitral international, plutot que devant la justice francaise ou européenne. Négocié dans le
plus grand secret il est impossible a ce jour de connaitre la nature et I'étendue des textes négociés ni
le calendrier de son établissement.

L'Accord économique et commercial global (AEGC) ou Comprehensive Economic and Trade
Agreement (CETA) est un traité international de libre-échange entre 1'Union européenne et le
Canada, signé le 30 octobre 2016. C'est a ce jour le premier accord commercial bilatéral de 1'Union
Européenne avec une grande puissance économique. Souvent associé au TTIP (ou TAFTA), il
suscite de nombreuses critiques. Il a été approuvé par le Parlement européen le 15 février 2017, et
doit encore obtenir I'aval des parlements nationaux des Etats membres. Le CETA a été adopté en
France le 23 juillet 2019 par I’ Assemblée Nationale mais pas a ce jour par le Sénat.

L'Accord économique et commercial global (AEGC) entre I'Union européenne et le Canada
(CETA) est dit de « nouvelle génération ». Il réduit drastiquement les barric¢res tarifaires et non-
tarifaires, mais traite également de nombreux aspects liés a 1'exportation de biens et de services et a
la mise en place d'un cadre d'investissement stable et favorable aux entreprises européennes et
canadiennes.

En pratique, il réduira la quasi-totalit¢ des barrieres d'importations, permettra aux entreprises
canadiennes et européennes de participer aux marchés publics, de services et d'investissements de
l'autre partenaire et renforcera la coopération entre le Canada et I'UE en termes de normalisation et
de régulation.

A ce jour, du fait de 1'opacité concernant le calendrier, la nature et 1'é¢tendue des négociations pour le
TAFTA et dans la mesure ou le CETA n'a pas encore été avalisé par tous les Parlements nationaux
des états de I'Union Européenne, il est difficile pour Artmarket de mesurer le risque qu'elle encourt
du fait de ces accords ou de prendre toute mesure pour en limiter les impacts sur son activité.

3.2.14)_Risque lié a la taxation des revenus générés par les utilisateurs de plateforme mettant en
relation des personnes a distance par voie électronique en vue de la vente d'un bien, de la fourniture

d'un service ou de I'échange ou du partage d'un bien ou d'un service

L’article 87 de la loi de finances pour 2016 a mis en place un dispositif qui a pour but de clarifier
les obligations déclaratives des contribuables qui exercent des activités lucratives via ces
plateformes. Initialement, les entreprises mettant en relation des personnes a distance par voie
¢lectronique en vue de la vente d’un bien, de la fourniture d’un service ou de I’échange ou du
partage d’un bien ou d’un service, sont tenues de fournir a leurs utilisateurs deux sortes
d’information :

» donner, a I’occasion de chaque transaction, une information loyale, claire et transparente sur
les obligations sociales et fiscales qui incombent aux personnes qui réalisent des
transactions commerciales par leur intermédiaire,

> adresser a leurs utilisateurs, en janvier de chaque année, un document récapitulant le
montant brut des transactions dont elles ont connaissance et qu’ils ont pergu, par leur
intermédiaire, au cours de I’année précédente.

Ces plateformes devaient faire certifier chaque année, avant le 15 mars, par un tiers indépendant, le
respect, au titre de I’année précédente, des obligations d’information décrites ci-dessus.
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Ce dispositif s’applique uniquement aux transactions réalisées sur la place de marché aux enchéres
d’ Artprice.

Au regard des difficultés d’interprétation relatives a ce régime de déclaration ainsi qu’a sa
complexité, le législateur a tenté de revoir l'intégralité des devoirs fiscaux et sociaux des
plateformes en ligne.

C’est ainsi que la Loi n° 2018-898 du 23 octobre 2018 relative a la lutte contre la fraude, en son
article 10, a réformé 1’intégralité des obligations reposant sur les plateformes en ligne.

Le nouveau texte prévoit que 1’obligation de fournir une information a 1’occasion de chaque
transaction n’est pas modifiée, tout comme I’obligation de faire figurer les liens vers les sites
internet de I’ Administration fiscale et de I’ Administration sociale.

Les nouvelles dispositions sont venues renforcées les €léments a fournir aux utilisateurs de manicre
annuelle, et au plus tard le 31 janvier de I’année suivant celle de la perception des gains.

A compter du ler janvier 2019, les plateformes doivent distinguer le montant total brut des
transactions réalisées par 1’utilisateur des transactions portant sur « la vente entre particuliers de
biens mentionnés au Il de [l'article 150 UA ou sur une prestation de services dont bénéficie
également le particulier qui la propose, sans objectif lucratif et avec partage de frais avec les
bénéficiaires ».

Les plateformes n’ont plus a faire certifier par un tiers indépendant, le respect, au titre de I’année
précédente, des obligations d’information décrites ci-dessus mais elles ont désormais 1’obligation
d’adresser par voie électronique a 1I’administration fiscale I’ensemble de ces informations, au plus
tard le 31 janvier, pour les utilisateurs ayant percu plus de 3 000 € ou ayant effectué plus de
20 transactions au cours de 1’année précédente.

Artmarket est en conformité par rapport a ces nouvelles dispositions mais il existe toujours un
risque mineur d’erreur sur les données fournies par le vendeur ou le Tiers de confiance.

3.2.15)_Risques liés au report ou refus de contrat B to B par Artmarket au nom du droit de la
concurrence

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

Aujourd'hui, ces réseaux s'éteignent au profit d'une collectivité généralisée a Internet, I'exemple
typique est celui des réseaux bancaires qui passent d'un schéma propriétaire a un schéma ouvert
avec le protocole Internet.
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3.2.16) Risques liés a la loi sur le renseignement en France

Cette loi promulguée le 24 juillet 2015 augmente de maniére excessive les pouvoirs des enquéteurs
en matiere de collecte d’informations, notamment numériques. Les services de renseignement
peuvent désormais faire installer, sur les réseaux des opérateurs télécoms et des hébergeurs, des
algorithmes automatisés qui filtrent I’ensemble des métadonnées transitant par ces réseaux pour
repérer des comportements en ligne suspects. Tous les internautes frangais ou étrangers sont
susceptibles d'étre concernés. Dans certains cas, les enquéteurs et les différentes administrations
pourront se passer de I’autorisation d’un juge pour consulter ce recueil d’indices. Le champs
d’application de la loi est large: de la lutte contre le terrorisme a la défense des intéréts
économiques et scientifiques de la nation.

I1 existe un risque, au regard des demandes clients de la société, que ces derniers perdent confiance
dans les entreprises numériques telles qu'Artmarket. En effet, Artmarket, selon les travaux
parlementaires, ne peut que prendre acte que ces textes de loi ne permettent pas a la société
émettrice Artmarket de définir le périmétre de confidentialité¢ qu'elle peut assurer a ses clients
francais et internationaux. La société rappelle que le postulat de I'économie numérique est, avant
toute chose, la confiance. A ce titre, ces textes liberticides constituent une véritable rupture de la
confiance entre Artmarket, son département Artprice et ses clients et ce dernier est dans 'obligation
d'étudier toutes les mesures a sa disposition pour protéger ses clients et ses utilisateurs, voire a
délocaliser I'ensemble de ses infrastructures si nécessaire. Cette position est partagée par de grands
industriels notoirement et nommément connus réputés pour leur patriotisme et leur attachement a la
France.

La société Artmarket rejoint également la position de Syntec numérique qui s'est opposé au projet
de loi sur le renseignement. Pour rappel, Artmarket est détenteur de classe C internationale inscrite
aux Réseaux IP Européens Network Coordination Centre (RIPE NCC) et peut étre, selon les textes,
rattaché au régime des opérateurs.

3.2.17)_Risque li¢ au ralentissement du développement de la Place de Marché Normalisée aux
enchéres du fait du Conseil des Ventes Volontaires

Ce risque est li¢ aux formalités et lenteurs de 1'organisme de régulation nommé Conseil des Ventes
Volontaires.

Pour mémoire, le développement de la Place de Marché Normalisée aux enchéres par voie
¢lectronique a été considérablement ralenti par D’attitude du Conseil des Ventes Volontaires
(C.V.V.) et du gouvernement francais qui ont pris leur temps pour adopter le fonctionnement des
encheres par voie électronique pour les ceuvres d’art, contrairement a de nombreux pays.

En 2013, Catherine Chadelat, alors présidente du C.V.V., pour défendre les Maisons de ventes,
pointait notamment du doigt la concurrence de sociétés qui prétendent faire des adjudications sans
se soumettre aux obligations de la loi, en particulier les acteurs de 1'Internet comme Artprice. La
société n'a pu que constater, deux ans aprés le premier incident, que les propos tenus par la
Présidente du C.V.V. était, une fois de plus, extrémement préjudiciable pour la société.

Un an apres le lancement de sa place de Marché Normalisée aux enchéres, la société a du de
nouveau démentir par un communiqué réglementé toute poursuite judiciaire, contentieuse ou méme
simple notification avec le C.V.V. Cette attaque réitérée ne fait que confirmer le coté dérangeant
pour les acteurs historiques de la stratégie entreprise par le Groupe.
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Ainsi, la société ne peut que constater la volonté trés clairement affichée et sans ambiguité du
Conseil des Ventes Volontaires (instance de régulation frangaise du marché de 1'art) de modifier a
nouveau la loi du 20 juillet 2011 (2011-850) et notamment l'article 5, sous lequel la société a bati
son cahier des charges et sa Place de Marché Normalisée aux Enchéres en tant que "infrastructure
permettant la réalisation d'opérations de courtage aux enchéres réalisées a distance par voie
¢lectronique (article 5 de la loi n°® 2011-850 du 20 juillet 2011)".

Artmarket rappelle que la France s'est vue sérieusement remise a l'ordre par la vraie fausse réforme
du 10 juillet 2000. De surcroit, la France a produit, pour sa deuxi¢me réforme de 2011, une nouvelle
loi suite a la directive européenne sur les services, avec deux années de retard, tout cela pour
préserver les intéréts des acteurs frangais, ce qui n'a pas empéché le déclin de la France, reléguée
désormais avec 4 % de parts de marché fine art.

En résumé, il apparait relativement clair qu’apres plus de 450 années de monopole (le monopole
datait de 1535), certains ex-commissaires priseurs ont gardé une capacité de lobbying considérable
sur les différentes instances du pouvoir en France et ont tout fait pour freiner 1’évolution du marché
en France au détriment d’Artmarket mais aussi du marché de ’art dans son ensemble en France.
Ainsi, depuis les années 1970, la part de marché de la France n’a cessé de reculer pour passer de
prés de 55 % a environ 4 % actuellement. Cet effondrement continu refléte une stratégie
d’immobilisme favorisée par un cadre réglementaire étouffant qui a permis dans un premier temps a
Londres et aux Etats-Unis de s’approprier le marché frangais et depuis quelques années a la Chine.
Enfin, pour rappel, des Maisons de Ventes en exercice siege, parmi d'autres, au Conseil des Ventes
Volontaires et sont, de facto, juges et parties.

3.2.18)_Risque de dépendance avec la société Groupe Serveur

La sociét¢ Groupe Serveur fondatrice d’Artprice est 1’actionnaire principal d’Artmarket dont elle
détient un peu plus de 30 % du capital social et prés de 46 % en terme de droit de vote. Pour des
raisons historiques, notamment sur le marché de 1'Art et la Genése d'Internet dans le monde,
Artprice/Artmarket au dela de sa situation capitalistique, vis a vis de groupe Serveur, & une trés
forte dépendance culturelle, scientifique, juridique et relationnelle a 1'égard de Groupe Serveur de
par une histoire et un destin commun. Groupe Serveur est considéré comme un pionnier d’internet
en Europe (cf Times magazine).

De trés nombreux reportages, de presse écrite et audiovisuelle, frangais et internationaux assimilent
Artprice/Artmarket comme une filiale totalement dépendante et intégrée de Groupe Serveur de par
leurs méconnaissances des régles du code monétaire et financier. A ce titre, un risque
supplémentaire existe dans l'esprit du grand public qui n'intégre pas les régles spécifiques aux
sociétés, comme Artprice/Artmarket, cotées sur le marché réglementé.

Management fees
Au titre de la convention de managements fees conclue avec le Groupe Serveur, le montant reversé

par Artprice/Artmarket s’¢léve a 1 059 k€ pour I’exercice 2018,1 124 k€ pour ’exercice 2019 et
1 150 k€ pour I’exercice 2020.
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Convention d’abandon de créance avec retour a meilleure fortune

Par conventions d’abandon de créance conclues avec Groupe Serveur les 28 décembre 2004 et 30
décembre 2005, la société Groupe Serveur a accordé a Artprice I’abandon de ses créances a hauteur,
respectivement, de 500 000 € HT et de 1 044 891,62 € H.T. Ces deux conventions comprennent une
clause de retour a meilleure fortune constitué par la réalisation, au cours des exercices clos a venir,
d'un bénéfice net comptable ou d’une opération sur le capital permettant la reconstitution des
capitaux propres a un niveau au moins €gal au capital social. Au regard des normes IFRS, ces
clauses ont été activées et enregistrées dans les « autres charges opérationnelles » au niveau des
comptes consolidés au 31 décembre 2013, mais pas au niveau des comptes sociaux d'Artprice dans
la mesure ou les conditions juridiques, entrainant l'activation de la clause de retour a meilleure
fortune des conventions d'abandon de créance conclues avec Groupe Serveur, n'étaient pas remplies
au 31 décembre 2013. Par différents avenants, les parties ont complété les conditions de retour a
meilleure fortune désormais rédigé comme suit : « Le retour a meilleure fortune sera constitué
lorsque le projet de kiosque mondial couvrant I’ensemble des pays dans lesquels Artprice fournit
ses prestations et tels qu’annoncé dans le document d’introduction en bourse d’Artprice, sera
opérationnel et que la société aura réalisé, au cours des exercices clos a venir, un bénéfice net
comptable ou une opération sur le capital permettant la reconstitution des capitaux propres, au
niveau des comptes sociaux d'Artprice, a un niveau au moins égal au capital social et lorsque la
reconstitution de la créance, objet des présentes, n’entraine pas la réduction des capitaux propres a
un niveau inférieur au capital social ni n’affecte la trésorerie disponible en liquidité nécessaire au
bon fonctionnement du débiteur ni la capacité de financement par la société de ses projets R&D
pour I’exercice concerné et celui a venir.

Le Débiteur s'engage ainsi a réinscrire au crédit du Créancier, dans ses livres, dans les 12 mois
suivant la cloture de I’exercice social durant lequel la condition ci-dessus décrite s’est réalisée, la
somme correspondant a la créance objet du présent abandon a condition que cette réinscription dans
les comptes du débiteur n'entraine pas l'enregistrement d'un résultat déficitaire sur l'exercice
concerné par ladite réinscription ni n'affecte la trésorerie disponible en liquidité nécessaire au bon
fonctionnement du débiteur pour I'exercice a venir ni n’affecte sa capacité de financement de ses
projets R&D pour I’exercice concerné et celui a venir. »

Malgré, notamment, la conjoncture économique et financiere, et des répercussions de ces derniéres
sur I’activité d’ Artprice/Artmarket, la société va étre certainement en mesure d’activer cette clause
prochainement si la trésorerie disponible et le résultat, au moment de la réinscription de la créance
dans les comptes du débiteur, le permettent.

3.2.19)_Risques liés a la commercialisation des banques de données d’Artprice au sein de la
République Populaire de Chine dans le cadre du partenariat avec Artron.

Depuis une dizaine d’années, Artprice, nouvellement dénommée Artmarket, travaille en harmonie
avec le groupe Artron et sa filiale AMMA (Art Market Monitor by Artron) pour produire le Rapport

Annuel sur le Marché de I’ Art qui fait référence depuis 22 ans dans le monde entier.

La société a signé avec le groupe Artron, en octobre 2018, un partenariat exclusif de ses banques de
données consultables par abonnements en Chine.

Avec une dizaine d’années de partenariat éditorial, le département Artprice a pu valider les
compétences et la situation exceptionnelle dont bénéficie Artron dans le Marché de 1’ Art en Chine.

41



Pour cela, nous renvoyons le lecteur aux différentes annonces publiées sur le site d’Actusnews,
diffuseur homologué par I’AMF.

Cependant, Artmarket attire 1’attention sur les conflits qu’il y a pu avoir entre les USA et la Chine
qui génerent un nombre de nouvelles contraintes hebdomadaires considérables.

Tout d’abord, Artmarket adopte une stratégie qui concilie ses deux marchés privilégiés, a savoir les
USA et la Grande Asie, dans une logique diplomatique, économique et juridique qui est complexe
et lourde a gérer dans le temps mais cette stratégie donne une véritable assurance pour ses
actionnaires de la croissance pérenne de ces deux marchés quels que soient les scénarios. Depuis
début 2020, la presse financiere et économique parle régulierement d’une véritable guerre froide
entre les USA et la Chine et le Congrés américain sanctionne systématiquement les entreprises
travaillant avec la Chine et vis versa en Chine. Face a cette situation, la régle prudentielle est
qu’Artmarket privilégie les USA qui constitue une part importante de son Chiffre d’ Affaires.

Le risque économique se limite aux frais de recherche et développement qui sont passés, la plupart,
en compte de charges.

Artmarket ne peut que constater que ce conflit, qualifié par les économistes de « péril majeur pour
I’économie mondiale », ne cesse de générer en République Populaire de Chine une multitude de
lois, décrets, ordonnances juridiques et/ou administratives, avec de surcroit les recommandations et
directives du Parti Communiste Chinois, qui est I’organe central du pays.

Le démarrage de la commercialisation des banques de données Artprice avec I’aide d’Artron a déja
fait I’objet d’un recul de calendrier, notamment par la directive du parti qui veut privilégier le
marché intérieur chinois et limiter les sorties de capitaux.

Dans ce cadre, il est demandé aux opérateurs de vérifier si le client a franchi ou non les limites en
devises dont le plafond est régulierement révisé par I’administration, selon le statut des personnes
physiques ou morales. La somme du fait du conflit USA/Chine, est a la baisse et les conditions
d’achat d’exportation par les consommateurs chinois d’Artprice sont de plus en plus draconiennes.

Au regard de différentes réglementations administratives et lois et dans le respect de ses derniéres,
Artmarket est une société qui délivre des informations sur le marché de l’art trés qualifiées et
uniques au monde et qui, en méme temps, enregistre des données propres a ses clients pour ses
abonnements. De ce fait, en février 2019, de nouvelles directives administratives et lois chinoises
ont impos¢ une multitude de contraintes auxquelles Artmarket a dii se soumettre.

Pour autant, Artmarket a toujours adopté, depuis 22 ans, une régle identique pour tous les pays du
monde entier, a savoir, en aucun cas, elle ne confie ses banques de données uniques au monde a un
tiers, qu’il soit opérateur télécom, distributeur, opérateur en ligne etc, protége et ne céde pas a des
tiers les données a caractere personnel de ses utilisateurs...

La société doit donc, dans le cadre de son contrat avec Artron, faire preuve d’une grande diplomatie
et s’adapter au jour le jour aux nouvelles lois et directives chinoises, en ayant pour souci de
préserver ses principaux actifs que sont ses banques de données uniques au monde.

Un probléme nouveau est apparu a la fin du premier trimestre 2019 dans le conflit USA/Chine ou

désormais, au-dela du relévement des taxes douanicres, se greffe un probléme plus grave qui est
I’interdiction sur les logiciels, hardware, brevets et licences ou chacun des deux blocs posent des
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interdictions en riposte a 1’autre au cours d’une méme semaine. Dans ce cadre Artprice est obligé de
vérifier si ses codes source sont ou non visés. C’est une incertitude complexe a gérer car la
mondialisation a fait en sorte que les logiciels et matériels informatiques fabriqués ou qu’ils soient

font appel concomitamment a une somme de brevets et licences tant américains que chinois.

En aolGt 2019, les USA ont fait savoir qu’ils exigeaient le retrait des sociétés américaines sur le
territoire chinois. Artmarket rappelle qu’elle possede la sociét¢ Sound View Press, leader de
I’information sur le marché de I’art aux USA depuis 1991 et que, compte tenu du conflit avec les
GAFA, I’indexation des banques de données d’Artprice se fait sur le sol américain. A ce titre,
Artmarket est pris dans un conflit diplomatique ou elle est obligée de hiérarchiser, de maniére
ferme, ses actes de gestion qui ne relévent plus désormais d’un choix de la société ou du Conseil
d’Administration mais bel et bien d’un conflit planétaire qui ne cesse de croitre et sans
qu’Artmarket ai un moyen de contourner ce risque. Il renvoie également le lecteur aux risques
géopolitiques ci-apres.

La société Artmarket, quels que soient les scénarios futurs du fait du conflit USA/Chine, garde une
ligne de conduite, en terme de propriété intellectuelle, inchangée depuis 22 ans a savoir :

- elle ne vend pas, ne concede pas et n’héberge pas ses banques de données en dehors de ses propres
machines,

- elle s’interdit de fusionner différentes sources propriétaires dans ses banques de données,

- Le savoir faire et la chaine des process traitant des données d’ Artprice restent sa pleine propriété
sans aucune concession ni cession,

- elle a construit ses banques de données en mandarin depuis plus de 10 ans sans aucune aide
extérieure et n’est donc pas dépendant d’une quelconque entité chinoise.

La société a donc pris une multitude d’attaches notamment avec les principales instances de
régulation, entités diplomatiques franco-chinoises, pour s’adapter au jour le jour, tout en respectant
un marketing spécifique a la Chine.

La société, par I'intermédiaire du cabinet d’avocats francais, implant¢ en Chine (Beijing et
Shanghai) depuis 30 ans, a déposé la phonétique de sa marque et objet social en mandarin (FJR. 2
KJ&) afin de mieux pénétrer le marché chinois en respectant une culture millénaire. La société est
aussi entourée de conseillers, experts et sapiteurs qui régulierement forment ses cadres et informent
I’état major d’Artmarket de 1’évolution politique, administrative et juridique de la Chine et des
régles internes a ses 36 provinces.

De méme, une veille informatique est établie par la société pour suivre heure par heure les
informations en provenance de Chine en surveillant de maniére constante les sites étatiques chinois.
La méme veille est exercée sur le suivi des embargos et contraintes imposés par les USA aux
sociétés qui travaillent avec la République Populaire de Chine.

Toutefois, la structure du pouvoir en Chine, détenu principalement par le Parti Communiste
Chinois, est susceptible d’émettre des directives, des injonctions ou recommandations qui peuvent
échapper aux services de veille mis en place par la société.

De plus, I’Intranet chinois n’est pas accessible en dehors des frontiéres, ce qui constitue un risque
supplémentaire pour la société. En effet, pour satisfaire aux obligations des autorités chinoises, dans
le cadre de la distribution des ses abonnements a 1’aide d’Artron dans le marché intérieur chinois,
Artmarket a di établir une infrastructure de réseaux spécifiques d’une trés rare complexité qui a
pour but d’étre accessible sur I’ensemble du territoire chinois, tout en préservant ses banques de
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données sur le territoire francais avec en surcouche réseau une plateforme de paiement sino-
chinoise.

Dans ce contexte, il est impossible de certifier pour Artmarket, comme elle le pratique sur
I’ensemble du monde grace a son protocole de certification d’aboutissement de ses data,
I’infrastructure réseaux dédiée spécifiquement a la Chine. En effet, le protocole de certification
d’aboutissement des data Artprice est inopérant car il serait considéré par les autorités chinoises
comme intrusif. Dans un souci de diplomatie, Artmarket a donc renoncé a ce dernier pour le confier
en partie a Artron.

Il existe des différences importantes entre les groupes Artmarket et Artron, notamment en matiére
de marketing online de ventes de data, mais aussi en maticre de définition de systémes
informatiques d’information et de routage de paquets TCP/IP et modes htpps.

Concernant la comptabilité des abonnements percus, elle est susceptible d’étre modifiée a tout
moment afin de s’adapter aux nouvelles réglementations et législations chinoises. En 2021,
I’objectif principal de la République Populaire de Chine demeure le développement de son marché
intérieur, ce qui ameénera vraisemblablement la société a créer, a terme, une entité juridique chinoise
pour pouvoir s’intégrer dans la logique de développement du marché intérieur et viser notamment,
comme client principal, le Trésor Public chinois qui a besoin des indices et cotations d’Artmarket
pour calculer I’assiette fiscale sur laquelle sont apposées des taxes tant entre provinces chinoises,
qu’avec les autres pays.

Cet exercice périlleux et constant est susceptible de retarder les campagnes de lancement
d’Artmarket. Cette prudence qu’adopte Artmarket a pour but d’assurer le principe de loyauté sans
faille avec le groupe Artron et les autorités chinoises ainsi que la protection des actifs corporels et
incorporels d’ Artmarket qui doivent rester sur le territoire national frangais.

Par ailleurs, Artmarket est actuellement confronté au probléme concernant la 5G qui est la nouvelle
norme de téléphonie dans le monde ou la fonction kiosque payant va constituer la premiére source
de revenus d’Artmarket comme indiqué dans les perspectives a venir du prospectus d’introduction.
En effet, en 2020, la majorit¢ des requétes clients provient de ’internet mobile. Le conflit
USA/Chine porte sur la 5G et Huawei, qui est leader mondial dans son secteur et, selon les
scientifiques indépendants, qui dispose de 18 mois d’avance sur le déploiement de la 5G par rapport
a ses 2 principaux concurrents qui sont Ericsson et Nokia. D’apres le journal Le Point dans son
article « Huawei au cceur du nouvel ordre mondial » , « Il s'agit pour certains de la premicre guerre
technologique de I'ére numérique qui s'annonce » selon le Président russe. En effet, les USA ont
interdit a leurs alliés de I’OTAN, d’utiliser la technologie Huawei, a contrario, par exemple, de la
Suisse qui, au mois de mai a déployé sur I’ensemble de son territoire la 5G sans la contrainte de ne
pas utiliser d’équipementier chinois.

Artmarket est donc, selon les pays, totalement dépendant de cette guerre technologique. La 5G, qui
est ’avenir d’Artmarket de par son business model, a conduit le département informatique a adapter
I’intégralité de ses banques de données pour la 5 G, qui n’est pas un simple upgrade, comme cela a
¢été le cas entre la 3G et la 4G, mais bel et bien un nouveau systéme informatique, scientifique avec
des protocoles réseaux qui obligent de repartir a zéro.

Les bureaux d’études prévoient que la 5G en 2023 représenterait 90 % du parc mobile mondial.
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3.2.20)_Risque li¢ a I’appel en garantie d’un tiers sur une ou des données erronées d’Artprice

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

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

3.2.21)_Risques sur les actifs incorporels

Au regard de I’activité principale liée a 1’exploitation des banques données, une seule UGT (Unité
Génératrice de Trésorerie) est actuellement identifiée au niveau de la société Artmarket.

Les banques de données Artmarket sont incluses dans les immobilisations incorporelles pour un
montant de 7 362 K€. L’activation de ces banques de données est notamment issue de 1’application
de la norme IAS 38. Le montant brut de cette immobilisation n’a pas vari¢ au cours de la période.

Les banques de données Electre/Argus du Livre sont incluses dans les immobilisations incorporelles
pour un montant brut de 694 K€, provisionnées a hauteur de 139 K€. Ces banques de données
concernent 1’ Argus du Livre de Collection et I’Argus de 1’ Autographe et du Manuscrit. Le montant
brut et le montant de la provision de cette immobilisation n’ont pas varié au cours de la période.

Les immobilisations inscrites a 1’actif ont toutes une durée de vie finie, hormis les banques de
données. Celles-ci sont considérées comme des actifs ayant une durée d’utilité indéterminée pour
les raisons suivantes :

> absence de date prévisible de fin d’utilisation de I’actif,
> pas d’obsolescence de I’actif quant a la nature et a la composition des données de base,
> absence de « contrainte temps » en matiere de droits contractuels ou légaux.

A ce titre, aucun amortissement n’est comptabilisé¢, mais un test de dépréciation annuel est réalisé
selon la méthode de 1’actualisation des flux nets de trésorerie attendus et générés par cet actif.

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

Les hypothéses retenues, a savoir le taux d'actualisation et le taux de croissance a l'infini, n'ont pas
été modifiées entre les deux périodes ou les tests ont ét¢ réalisés. Les principales hypothéses
utilisées lors des tests de valeur sont les suivantes :

1) Taux d'actualisation : 10,84 %
2) Taux de croissance a l'infini : 1,00 %

Le taux d'actualisation se décompose comme suit :

- Taux sans risque : 1,00 %
- Taux prime spécifique de risque marché : 4,28 %
- Beta Artmarket 2,30 %
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Dans le cadre de ce test, les projections d’activité retenues anticipent une progression de I’activité
du groupe Artmarket, progression qui est liée a l'extension de sa place de marché normalisée® aux
encheres (infrastructure permettant aux utilisateurs d’Artmarket de visualiser, participer, organiser
et/ou effectuer des opérations de courtage aux encheres réalisées a distance par voie électronique) et
a l'adaptation de son systéme informatique en vue des upgrades pour 1'1PV6.

Les développements concernant les projets nécessaires a 1'évolution et l'adaptation du systeme
informatique en vue des upgrades d'Artprice pour I’IPv6 et les réseaux HSPA+, 4G++, LTE, LTE
Advanced, 5G, la brique logicielle, le micro paiement et l'unit¢ autonome de production
linguistique, mais aussi pour la suppression intégrale des codes ASP (527 K€) ont été terminés sur
I’exercice, avec une mise en service effective au 1* juillet 2019.

Les immobilisations incorporelles en cours pour 402 K€ correspondent a de la production
immobilisée sur les exercices 2012 a 2020, décrite au point 6-3 dans ’annexe des comptes
consolidés du 31/12/2020.

Test de sensibilité :

L’utilisation des hypothéses suivantes conduirait a une valorisation similaire aux valeurs
comptables des immobilisations incorporelles :

> Utilisation d’un taux d’actualisation de 24% appliqué sur les projections d’activités de la
société ou de 12 % sur les projections les plus pessimistes, ce qui parait incohérent eu égard
aux transactions sur les marchés boursiers ;

> Utilisation de projections d’augmentation de chiffre d’affaires de 2,50% par an, en
conservant un taux d’actualisation de 10.84%. Cette évolution parait faible au vu des
performances réalisées au cours des 3 derniéres années et des perspectives d’évolution de la
sociéte.

3.2.22)_Risque li¢ a la parution d'un ouvrage sur l'histoire d'Artprice/Artmarket et les acteurs du

marché de 'art

Thierry EHRMANN, auteur et écrivain d'ouvrages depuis 30 ans (source Who's who France 2020),
est en cours d'écriture d'un roman biographique qui met en lumicre 1'Histoire d'Artprice, de ses
débuts a ce jour, avec une projection vers le futur. De méme, le livre décrit ses rencontres avec les

grands acteurs du marché de 'art qui ont fait I'Histoire de 1'Art au 20€me gigcle et 21&me siecle, les
nombreux combats judiciaires d'Artprice a travers le monde, les zones d'ombre du marché de I'art
avec les nombreuses tentatives de déstabilisation face a une Omerta respectée depuis des siccles.
Cet ouvrage, dont le synopsis devrait étre porté au cinéma, est susceptible de provoquer de vives
réactions de certains acteurs du marché de I'Art malgré toutes les précautions juridiques prises par
son auteur.

Le chapitre IX intitulé "Finis Gloriae Mundi" décrivant le crépuscule du statut social de
Commissaire Priseur de 1556 a nos jours est une lecture historique et sociologique de son auteur et
ne porte nullement atteinte a la réputation de ces derniers. Néanmoins, I'ouvrage ne peut exclure "le
scandale Drouot "avec les mises en examen (association de malfaiteurs, vol en bande organisée et
recel - Source : Les Echos 7/02/2011) de février 2011. Ce scandale ayant fait 1'objet de centaines de
reportages internationaux et d'ouvrages en librairie, I'ouvrage de Thierry Ehrmann, sur ce sujet,
n'entrainera pas de risque supplémentaire de par le fait que cela fait maintenant sept ans que le
déballage par voie de presse et les péripéties judiciaires sont réguliérement a la une des médias.
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Ce chapitre IX est néanmoins indispensable au profane du Marché de I'Art pour décrypter la période
2010/2021 (migration intégrale des Maisons de Ventes sur 1'Internet par une normalisation du
Marché de 1'Art) selon thierry Ehrmann. De méme, la "mise en abyme "d'Artprice au regard fractal
de l'histoire de l'art et des marchés financiers empruntera a ce présent rapport de nombreux
passages, voire son intégralité, en sa qualité d'ceuvre de l'esprit de son auteur. Sur ce point, le risque
juridique est nul, de par le caractére public de ce présent rapport publié notamment sur les sites
artprice.com et Actusnews, diffuseur homologué par I'A.M.F.

De méme il existe les mémes facteurs risques développés au présent paragraphe pour un scénario
destiné a une adaptation cinématographique ou roman sous le nom « les Loups de Wall Street sont
aux portes du Marché de I’Art (R) »

3.2.23)_Risques liés a l'introduction en bourse du Musée L'Organe (Organ museum) par le Groupe
Serveur

Le Groupe Serveur détient, depuis 2001, une filiale, le Musée L'Organe. Le Musée 1’Organe,
désormais contrélée a 99,95 % par le Groupe Serveur, poursuit la rédaction actuellement du
prospectus bilingue d'introduction en bourse, qui est susceptible de se faire soit en France, ou tout
autre pays de son choix, sur un march¢ réglementée, semi-réglementé ou O.T.C.

Le Musée L'Organe posséde de trés nombreux actifs incorporels, emploie des artistes de renommée
internationale, posséde une expertise muséale internationale, maitrise un savoir faire en matiére
d'ERP (établissement recevant du public) muséal ainsi que la production de sculptures,
d'installations et ceuvres plastiques monumentales. Cette introduction s'inscrit dans 1'explosion de
l'industrie muséale ou il s'est construit dans la premicre décennie 2000/2010, plus de musées et
centres d'art contemporain qu'au cours de tout le 20¢éme siecle. Il est expressément convenu que
I'objet social, les produits et services du Musée L'Organe ne peuvent et, ne seront jamais
concurrents d'Artmarket. De méme, la présentation du Musée L'Organe dans son prospectus
bilingue est totalement dichotomique d'Artmarket. Il n'existe donc, au regard de ces données, aucun
risque de concurrence directe ou indirecte ni de confusion possible entre le Musée L'Organe et
Artmarket. Le mandataire social du Musée L'Organe est, depuis 'origine, Thierry Ehrmann. Les
principaux ¢éléments d'actif du Musée 1'Organe sont une palette de produits et services qui
permettent aux conservateurs de musée d'effectuer une mutation extraordinaire passant d'une
institution rigide et renfermée a une société¢ du savoir ou le Musée devient un marché de "Mass
Market".

Les quelques lignes du projet d'introduction du prospectus du Musée 1'Organe permettent de
comprendre que ce dernier serait un client naturel d'Artmarket et un ameneur d'affaires mais en
aucun cas un concurrent d'Artmarket.

3.2.24)_Assurance — couverture des risques

Police Responsabilité Civile Professionnelle

et/ou Responsabilité Civile aprés livraison dont

(juridiction et lois applicables : Monde entier)

Etendue des garanties : 1000 KE
dont tous dommages corporelles, matériels et immatériels consécutifs ou non 1000 KE
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Recours juridiques professionnels

- par année d’assurance : illimité

- par litige : 5KE
Responsabilité civile exploitation/Responsabilité civile Employeur :

Etendue des garanties : 8 000 KE par sinistre
Franchise sur tous dommages sauf dommages corporels : 1,5 KE
Dommages matériels, Immatériels consécutifs, 1500 KE
Dommages matériels, Immatériels non consécutifs 500 KE
Intoxications alimentaires : 800 KE
Maladies professionnelles et/ou faute inexcusable : 1500 KE par année d'assurance
Atteintes accidentelles a l'environnement : 800 KE
Vol par préposés : 30 KE par sinistre
Franchise sur tous dommages sauf dommages corporels 1,5 KE par sinistre

Police Assurance Tous Risques Informatiques

Désignation et montant de la garantie couverte 725 KE
(valeur de remplacement a neuf)

. Informatique, Bureautique et Electronique

. Frais de reconstitution des archives

. Frais supplémentaires d’exploitation

Franchise : 10 % du montant des dommages avec un minimum de 300 euros par événement

Police d’Assurance Véhicule Tous Risques concernant le véhicule utilitaire dont dispose la
SOCiete :

Dommages tout accident

Franchise : 300 euros par sinistre responsable et vol

Police Assurance Mandataires Sociaux

Désignation et montant de la garantie couverte : 1 500 KE

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

3.3)_RISQUES OPERATIONNELS, COMMERCIAUX ET ENVIRONNEMENTAUX

3.3.1)_Risques liés au réseau Internet

Le réseau Internet par son protocole IP, ses différents acteurs dans le cadre de la mutualisation de la
bande passante et I’absence de réseau propriétaire, représente un risque pour la société¢ Artmarket
qui ne peut garantir la bonne diffusion de ses données a travers le réseau Internet. Le passage dans
la nouvelle norme IPV6 et les différentes réseaux 5G mondiaux est susceptible d'entrainer de
grosses perturbations, Artmarket et Thierry Ehrmann ont néanmoins pris la décision de faire migrer
l'ensemble des routeurs et réseaux vers cette norme.

Artmarket tient a préciser que les adresses IPv4 et IPv6 ne sont pas compatibles, la communication
entre un hote ne disposant que d'adresses IPv6 et un hote ne disposant que d'adresse [Pv4 constitue
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donc un probléme. La transition consiste a doter les hdotes IPv4 d'une double pile, c'est-a-dire a la
fois d'adresses IPv6 et IPv4.

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

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

Par ailleurs, et selon l'article de la Quotidienne de la Croissance du 11 avril 2014, le réseau Internet
pourrait €tre victime de son succes. En effet devant la trés forte augmentation du trafic mondial, la
vision quotidienne et intense de nombreuses vidéos HD.... il subsiste un risque que les utilisateurs
d'Internet voient la qualité et la rapidité¢ de leurs connexions Internet se dégrader a une situation
quasi similaire a celle de la fin des années 90.

D'autre part, certains pays, pour des raisons politiques ou liées a la protection du terrorisme, sont
susceptibles d'interdire ou de filtrer les données des bases Artprice by Artmarket.com. Comme lu
dans les échos, la mise en place de la loi sur les renseignements est susceptible de faire partir de
nombreux opérateurs internationaux qui sieégent en France et peut, de méme, constituer pour
Artmarket, une perte de clientele trés importante de par la levée de toute confidentialité sans aucun
controle du juge du fond et une interdiction formelle a l'opérateur d'intervenir dans les « boites
noires ».

3.3.2)_Risques li¢s au marché de I’art

De maniére générale, il est possible que le mouvement cyclique du marché de I’art se refléte aussi
dans les résultats du site Artprice. En période de récession, de déflation ou de pandémie, Artprice
est susceptible d’enregistrer moins de résultats de ventes, ayant pour conséquence une éventuelle
chute des consultations payantes.

Dans cette période de pandémie, le marché de 1'Art est susceptible de connaitre, lui-méme, tant une
baisse violente sur le prix des ceuvres qu'une éventuelle chute de volume des transactions qui se
répercuterait sur les comptes d'Artmarket.

I1 est donc raisonnable d'imaginer que cette crise sanitaire, économique et financiere mondiale sans
précédent, qui frappe violemment le marché de I'Art, se répercute provisoirement sur le chiffre
d'affaires et le résultat d'Artmarket en 2020/2021. Artmarket a pris les mesures nécessaires pour
préserver ses emplois, y compris durant la crise sanitaire sans précédent due a la pandémie causée
par la Covidl9 (recours au chomage partiel au printemps 2020), et pour s’adapter aux récentes
évolutions du marché de I’art réalisées pour faire face a la dégradation de la conjoncture mondiale
et aux nouvelles mesures sanitaires. L'ensemble du monde financier et économique considere
comme désormais une quasi certitude le fait que le monde retombe dans une récession qui serait
supérieure a celle démarrée en 2007. La déstabilisation de I'Amérique, de 1’Asie et de I’Europe,
dont la France, peuvent réellement impacter le chiffre d'affaires d'Artmarket ainsi que le cours de
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son titre qui, indépendamment de la vie économique d'Artmarket, dépend principalement d'une
politique de gestionnaires de fonds travaillant sur des échelles internationales.

3.3.3) Risques liés aux évolutions technologiques

Internet, par sa croissance exponentielle et la convergence des médias (télécom, télévisions
hertziennes et numériques, téléphones mobiles, Smartphone, GPRS / UMTS, 4G, 4G+, 5G...), ne
permet pas de définir le média qui dominera le marché de I’Internet. A ce titre la société Artmarket
est susceptible de modifier sa politique de R&D, marketing et commerciale, en fonction du ou des
médias qui s'imposeront sur le marché de I’Internet.

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

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

Il existe un risque que, notamment, les banques de données d'Artprice, sa Place de Marché
Normalisée soient contrariées par des conflits de normes telles que Chine/USA, pour les réseaux
3G, 3G+, HSPA+, 4G, 4G+ LTE, LTE Advanced et 5G, ainsi que le passage a la norme IPV6 qui
n'est pas compatible, en voie descendante, avec I'IPV4. De plus en plus d'Etats, pour des raisons de
sécurité intérieur, modifient les normes internationales de 1'Internet par des systémes propriétaires
faisant de leur Internet national un véritable Intranet filtré. Il existe donc bien un risque que le
calendrier, ou Artmarket vise la fonction kiosque payante chez les opérateurs en 4G, 4G+, puisse
prendre un retard important.

3.3.4)_Risque sur le modéle économique de la 4G, 4G+, LTE et LTE advanced, 5G

Le développement du réseau 5G permettra dans un avenir proche de nouvelles sources de
monétisation pour le groupe. En effet, le déploiement du réseau mobile 4G, 4G+, 4G LTE et 5G
(d¢ja implanté en Asie et a New York) va permettre au groupe de développer un service
d’abonnement a un kiosque d’informations pour un montant compris environ entre 2,5 € a 10 € par
mois (ce dernier tarif s’appliquera aux professionnels, le premier au grand public). Ce service est
rendu possible sachant que les opérateurs Télécom sont désireux de monétiser leurs réseaux 4G, 5G,
sources d'énorme investissements. A contrario des banques qui se déclarent totalement
incompétentes pour le micro-paiement, ce type de micro-paiement permettant d'atteindre un marché
de masse de plusieurs millions de clients en peu de temps car développé et poussé par les opérateurs
de téléphonies mobile qui savent parfaitement prélever depuis toujours ce type de micro-paiement a
leurs clients et reverser entre 75 et 80 % aux fournisseurs de contenus.
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Pour Artmarket, en complément du développement des technologies, qui offre le support
(smartphone et tablette) nécessaire a I’acces a une information exploitable en tout lieu, la 4G, 4G+,
4G LTE et 5G permettront d’assurer une fluidité du contenu de 1’information aupres de ses clients
abonnés. Ce qui était impossible a réaliser avec un mode 2G et 3G dont la structure n'est pas
initialement programmée pour les datas. Or, la nature nomade et fortunée des clients du Groupe
adhére a ce type de service de I’Internet mobile qui constitue déja plus de 30% des consultations des
clients du groupe en 2015, et dont I’essor du service kiosque devrait rapidement porter ce taux, a
terme, a 80%.

Aussi, Artmarket a visiblement anticipé cette opportunité en re-développant l'intégralité de ses
banques de données et ses infrastructures réseaux pour répondre simultanément a trois enjeux
majeurs : 1/ brique logicielle pour le micropaiement 2/ mise en place du Load Balancing et 3/ le
passage ipv6. Le passage Ipv6 est préconisé par Verizon USA pour utiliser son réseau 4G LTE. En
effet, le réseau 4G appelé aussi LTE (Long Term Evolution) et LTE Advanced et 5G vont permettre
a Artmarket une multitude d'actes tarifaires qu'il était impossible de réaliser en mode 2G ou 3G.
Aussi, il est prévu dans le cadre d'une fonction kiosque avec les opérateurs télécom, un coit a la
minute, aux Mo, ou au prélévement mensuel automatique (via un abonnement téléphonique) mais
pour cela il est nécessaire d'héberger des briques logicielles émanant des banques de données
d'Artprice, au coeur des salles machines des grands opérateurs internationaux (dont une partie
essentielle restera évidemment encryptée sur les serveurs d’ Artmarket).

La politique d'Artmarket, dans un souci d’une gestion cohérente, est de nouer des accords 4G, 4G+,
5G payants avec un maximum de 20 opérateurs au niveau mondial. De ce fait, Artmarket souligne
le risque que certains pays de taille réduite ne soient pas couverts par l'application 4G ou
5G/Artmarket.

La société Artmarket a, par sa maison meére, le Groupe Serveur, une expérience incomparable en
matiere de banques de données professionnelles payantes par kiosque, depuis 1985 (fonction
X25/Télétel) avec, de plus, une expérience appliquée sur le 3617 Artprice qui, pendant des années,
a treés bien fonctionné a 5,57 F/Min (0,85 €/min) depuis 1992. Cependant, Artmarket ne peut en
aucun cas étre garant d'une quelconque projection économique, comptable et financiére de par le
fait que les grands opérateurs internationaux, avec qui il travaillera, ont chacun une approche
marketing différente, une infrastructure informatique propriétaire et des CGV, entre éditeur de
contenus (Artmarket) et opérateur, spécifiques a chacun. Dans ce cadre, Artmarket, bien qu'ayant
une expérience de plus de 25 ans de kiosque payant en micropaiement sur réseau analogique puis
numérique, ne peut garantir qu'il retrouvera des parametres communs avec lesdits opérateurs.
Artmarket met en garde contre notamment d'éventuels problémes rencontrés avec les infrastructures
informatiques propriétaires ou Artmarket veut néanmoins assurer la sécurité de ses banques de
données qui seront obligées, de par le systeme kiosque, d'étre toute ou partie au cceur des salles
informatiques des opérateurs de téléphonies mobile. De méme, sur certains opérateurs
internationaux, le marketing des services et produits proposés par le département Artprice sur le
réseau de l'opérateur doit faire 1'objet d'un accord préalable (ex : Apple Store/Apps pour IPad et
IPhone) qui est susceptible de ne pas étre conforme aux régles marketing du département Artprice.

De plus, il n'est pas exclu que les opérateurs demandent de prendre en charge un certain nombre de
frais fixes, hors leurs commissions qui se situent entre 15 a 30 %. Ces frais seraient, entres autres,
l'encapsulage des données Artprice dans le service datas 4 G, 4 G+, 5G de 'opérateur ou bien une
participation financi€re pour étre en pool position dans les moteurs de recherche propriétaires de
'opérateur de téléphonie mobile (ex : Artprice sort en premier dans la section Art).
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Enfin, bien que la 4G, 4G+, 4G LTE, 5G avec le systtme de kiosque micro-paiement, soit treés
proche, d'un point de vu marketing et industriel, du X25, télétel, numéros surtaxés, Artmarket ne
peut garantir que les consommateurs potentiels adhérent a sa politique tarifaire et/ou sa maniere de
présenter ses produits et services sur des terminaux de 5 a 7 pouces.

Par ailleurs, la 5G est soumise, dans chaque pays, a la concession et/ou la cession de fréquence
appartenant soit a 1'état soit a 'armée. Artmarket a pu constater que certains pays, dont la France,
ont pris des retards importants de par les mises aux enchéres des fréquences par les Etats qui ont
donné suite a de violents contentieux entre opérateurs télécom paralysant, de fait, le déploiement
initialement prévu des opérateurs. Enfin, 1'Union Internationale des Télécommunications a défini la
4G, 4G+, 5G avec des valeurs précises pour les voies montantes et descendantes en termes de
débits, néanmoins, différents opérateurs offrent une 4G, 4G+ et 5G qui, en réalité, ne correspond
pas au cahier des charges de I'UIT et sont susceptibles de retarder des opérations marketing du fait
que le consommateur final considére que son opérateur ne lui fournit pas une véritable 4G, 4 G+ ou
5G.

De maniére plus générale, chaque pays constituera pour Artmarket un marketing "glocal", a savoir
une approche globale et mondiale, comme 1'est Artmarket actuellement, avec des spécificités locales
pour respecter la culture de I'opérateur et de ses clients.

3.3.5) Risques géopolitiques

Artmarket est indirectement tributaire des relations géopolitiques entre la France et des pays tiers.

Une mésentente potentielle entre la France et la Chine, si elle devait se concrétiser, se retrouverait
dans les grandes institutions muséales et organismes étatiques. Les particuliers et les professionnels
de l'art seraient plus faiblement affectés. Un risque existe aussi, de par la forte implantation
d'Artmarket en Asie, d'un conflit entres pays asiatiques comme c'est le cas actuellement entre la
Corée du Nord et la Corée du Sud.

De méme, les derniéres décisions prises par le gouvernement chinois depuis fin 2018 impactent le
commerce international.

De méme, la nouvelle loi fondamentale édictée par la Chine pour Hong-Kong a fait perdre a ce
dernier le statut de territoire privilégié par les USA. Hong-Kong occupant la 3éme place sur le
marché de 1’art mondial il est impossible de savoir quel impact cela aura sur la zone Asie.

De plus, I'engagement de la France a un stade militaire, proche de la guerre, sur la zone africaine et
dans les pays du Maghreb augmente, de maniére conséquente, le risque terroriste, notamment, en
matiere de cyberterrorisme comme l'exemple TV5Monde.

Une guerre commerciale entre la Chine et les Etats-Unis, si elle perdurait ou s’intensifiait, pourrait
avoir également des répercutions au niveau du marché de I’art. Les tensions commerciales entre la
Chine et les Etats-Unis et les mesures et contre-mesures qui se sont succédées depuis 2018
impactent de plus en plus de biens échangés entre la Chine et les Etats-Unis.

Par ailleurs, le Brexit risque d'avoir des conséquences, notamment, au niveau du marché de I'art,
pour différentes raisons. Aprés d'intenses négociations, Londres et Bruxelles se sont accordées in
extremis, le 24 décembre 2020, sur un "accord de commerce et de coopération" entré en vigueur le
ler janvier 2021. Celui-ci maintient le libre-échange entre les deux parties et une absence de droits
de douane et de quotas, méme si désormais les déclarations a la douane sont obligatoires assorties
de contrOles sanitaires et phytosanitaires dans certains cas. Les ceuvres d’art, comme toutes les
autres marchandises, sont désormais soumises a des obligations de déclarations d’importation et
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d’exportation. Des procédures chronophages dont le colit varie de 300 a 500 euros par ceuvre et
mouvement, selon Axel Haddad, directeur de la branche art du transporteur Grospiron.

A long terme, les lots importés de 1'Union européenne pourraient faire 1'objet de taxes rendant 1'idée
d'une vente et d'un achat a Londres moins intéressante. Il est également possible que les grandes
galeries internationales, disposant d'antennes dans différents pays, puissent se détourner de Londres
pour proposer les meilleures ceuvres dans des villes jugées plus dynamiques. Plus généralement,
c'est tout I'écosystéme de I'art au Royaume-Uni qui risque de patir du Brexit. De plus en plus de
gens voudront vendre a New York et peut-étre méme a Paris. Paris se trouve en effet bien placé
pour reprendre le flambeau, si Londres le laissait échapper. Capitale culturelle bénéficiant d'une
réputation mondiale, de grands musées et d'un tissu trés dense de galeries d'art, Paris est la premiére
ville d'Europe continentale pour le second marché. Le produit des ventes aux enchéres de Fine Art
en 2020 s'est ¢levé a 505,02 millions $ a Paris (582,72 millions $ pour la France). Artmarket
considere que les risques liés au Brexit sur son activité sont, a ce jour, peu significatifs mais
demeure vigilante et suit de prés les négociations liées a la sortie du Royaume-Uni pour adapter son
positionnement en fonction des évolutions a venir.

3.3.6) Risques liés a la mise en ligne des résultats par les Maisons de Ventes

Les maisons de ventes mettent de plus en plus leurs résultats et calendriers sur Internet. Ce
phénomene peut constituer un danger pour I’activité d'Artmarket.

Dans un premier temps, la quasi-exhaustivité et consolidation mondiale des résultats de ventes du
département Artprice donne une premiére valeur ajoutée.

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

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

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

Néanmoins il existe une forte rivalité entre les maisons de ventes aux encheéres, petites et grandes,
sur leurs segments respectifs, ce qui peut constituer un frein a former un corps économique unique
qui mettrait a disposition des ressources communes au sens d'un GIE (Groupement d'Intérét
Economique) (Il existe environ 6300 maisons de ventes aux encheres, de toutes tailles et de toutes
nationalités). Ainsi, il devient alors difficile d'imaginer une banque de données commune a chacune
des maisons de ventes aux encheres qui viendrait contribuer a enrichir quotidiennement avec ses
résultats de vente cette base.

De méme, pour la production d’indices, “ l'expérience controversée du Times Sotheby's Index
permet de comprendre aisément que les maisons de ventes aux enchéres en présence sur le marché
de I'art semblent avoir une réelle difficulté a se fédérer ou imposer un quelconque indice quelle que
soit leur taille  (rapport sénatorial sur le marché de I’art n°330/1999, Commission des Finances).

L'existence des livres de cotes internationaux depuis plus de 30 ans a toujours été considérée par les
maisons de ventes aux encheéres comme un atout plaidant en leur faveur. Leur unique préoccupation
depuis environ 30 ans étant d'éviter la profusion d'une multitude de banques de données leur
entralnant un surcroit de travail pour leurs études et une diminution de la crédibilité des prix.
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Artprice, dont la nouvelle dénomination sociale est Artmarket, a conclu un contrat historique avec
I’ADAGP. A ce jour, Artmarket fait partie des principaux clients contribuant a la reversion de droits
aux auteurs ou ayants-droit, sociétaires de 'ADAGP.

3.3.7)Risques liés a I’émergence de données gratuites

La société Artmarket considére comme un risque réel I’émergence de bases de données gratuites sur
les résultats de ventes aux encheres publiques d’ceuvres d’art. Les différents modeéles économiques
de I’Internet sont totalement imprévisibles.

La société Artmarket, en reprenant 1’analyse des grandes agences d’informations primaires,
considere comme hypothése qu’une donnée est pertinente lorsque 1’achat de cette derniére (entre 1 a
50 dollars pour connaitre le prix ou les indices économétriques d’un artiste sur le site Artprice) peut
permettre de réaliser une plus-value potentielle importante vis a vis de 1’achat de la donnée.

Cette analyse de la pertinence de 1’information permet d’établir un prix de vente comme valeur de
référence.

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

3.3.8)_Risques liés a la collecte des résultats de ventes aux encheéres en ligne par Artmarket et son
département Artprice

L’émergence de nouvelles maisons de ventes aux enchéres sur I’Internet pour des ventes aux
encheres d’art et le développement des ventes aux enchéres publiques en ligne par les maisons de
ventes traditionnelles risquent de porter atteinte a la politique éditoriale d’ Artmarket qui se base sur
sa volonté de diffuser des informations sur les ventes aux enchéres publiques précises, transparentes
et les plus exhaustives possibles. En effet, pour ces ventes en ligne, les maisons de ventes ne
diffusent pas toujours, malgré leur obligation de transparence, une description détaillée du lot mis
en vente, une information précise sur le lieu de la vente et les résultats de la vente. La société
Artmarket ceuvre néanmoins pour informer au mieux les parties prenantes du marché de 1’art afin de
restituer une image la plus sincére possible du marché de I’art aux encheres.

3.3.9) Risques liés au personnel et aux mandataires sociaux d'Artmarket
La société Artmarket ne peut garantir la pérennité du personnel. Bien que 1’organisation interne
d’Artmarket soit trés influencée par le concept d’équipe, il existe un degré de dépendance sur

certains individus.

Thierry Ehrmann, Président Directeur Général doit étre mentionné au premier rang. Ses nombreuses
années d’expérience en tant qu’éditeur de banques de données et de connaissance de I’Internet et du
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marché de I’art sont des atouts fondamentaux et indispensables pour Artmarket et son département
Artprice ainsi que ses relations avec de nombreux acteurs du marché ainsi que l'ensemble des
grands comptes d’Artmarket. Son activité de sculpteur plasticien I'a amené sur plus de 1 827
reportages de presse économique et audiovisuelle a expliquer le pourquoi du fondement d'Artmarket
et de la cohérence entre son statut de sculpteur plasticien et celui de Président en exercice avec son
cursus de juriste. A ce titre, il existe un risque certain qu'une grande partie du fonds de commerce
d'Artprice soit attaché "intuite personae" a sa personnalité au fil de ces décennies.

Thierry Ehrmann est aussi sculpteur-plasticien depuis plus de 30 ans et réguliérement inscrit aux
sociétés de droit d’auteurs, ce qui lui permet d’avoir une trés bonne connaissance de la communauté
artistique, notamment aupres des artistes dans le cadre de la défense de leurs droits. Depuis 23 ans
dans Artmarket, il est I'auteur unique et le rédacteur principal des contrats relatifs, notamment, a la
propriété intellectuelle. Certains de ces contrats sont considérés comme des ceuvres de 1'esprit par
leur aspect novateur entre les NTIC et le Code de la Propriété Intellectuelle.

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

De méme, Thierry EHRMANN est atteint d'une pathologie génétique, incurable, découverte en
1978 (P.M.D. selon les criteres médicaux DSM-IV classée par la CPAM en A.L.D. 30 et en
invalidité catégorie 2 depuis décembre 2014) lui permettant toutefois d'assurer sereinement
I'ensemble des actes de gestion tels que définis au présent paragraphe. En cas d'éventuelle
aggravation de cette dernieére et/ou une hospitalisation passagere et/ou nouveau protocole médical
invalidant, Madame Nadége EHRMANN, co-fondatrice et ex-P.D.G d'Artprice, actuellement
Secrétaire Générale d'Artmarket, a toute la capacité juridique et le pouvoir, le cas échéant, pour se
substituer en lieu et place de Thierry EHRMANN le temps nécessaire.

L’une des obligations principales d’ Artmarket vis a vis de Thierry EHRMANN, est de respecter le
droit commun de la propriété intellectuelle et, notamment, le droit moral des ceuvres de 1'esprit de
Thierry EHRMANN qui est, conformément a l'article L 121-1 du CPI, attaché a sa personne,
perpétuel, inaliénable et imprescriptible. Il est transmissible & cause de mort aux héritiers de
’auteur.

De méme, les logiciels du Groupe Artmarket sont produits en ceuvre de collaboration avec ce
dernier. La société Artmarket a comme obligation, entres autres, de respecter le droit au respect de
I'ceuvre au titre de l'article L121.1 du CPI. Enfin, Thierry Ehrmann posséde depuis pres de 20 ans
une connaissance particuliere des algorithmes de Google, de 1'ingénierie des moteurs de recherche
en général et de la connaissance des métabanques de données. Thierry Ehrmann organise
personnellement la stratégie du groupe Artmarket avec Google USA et certains metas moteurs avec
la mise en place expérimentale de recherche sur le web sémantique. La concentration de ce savoir
principalement entre les mains d'une seule personne est légitimée car elle entraine des décisions de
gestion que seul le Président a capacité a prendre, notamment de consacrer jusqu'a 70 % des
ressources des salles machine a Google/et ou de décider de modifier la structure des bases de
données pour introduire des metadonnées afin d'assurer une suprématie loyale et en dehors de tout
abus de position dominante sur les concurrents dans le secteur dans lequel la société opére.
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Il est toutefois important de préciser que la société Artmarket détient sa marque et 1'ensemble des
DNS qui sont cités au prospectus d'introduction du 21 janvier 2000 dont Artprice.com. Elle possede
naturellement 1'actif du contenu de ses banques de données. De méme, elle possede l'intégralité des
¢léments d'actif de toutes ses filiales et/ou éléments d'actif rachetés dans le cadre de sa croissance
externe.

Dans I’hypothése ou Thierry Ehrmann souhaiterait a I’avenir que la société Artmarket le rémuneére
en tant qu’auteur des ceuvres de Iesprit, la société Artmarket ferait alors appel au droit commun de
la propriété intellectuelle.

D’autres positions stratégiques (informatique, marketing, technologie, process et customer service)
sont occupées par un personnel hautement qualifié qui ne peut étre remplacé rapidement,
notamment Nadeége Ehrmann, administratrice, en sa qualité de Secrétaire Générale, responsable de
'ensemble des process industriels et informatiques normalisant les datas et l'enrichissement de ces
derniers par le département Artprice; Nabila Arify, Directrice Administratif et Financiere,
responsable de la mise en place et du suivi de contrdles internes et ERP. Par ailleurs, Sydney
Ehrmann, membre du Conseil d'Administration et non salarié d'Artmarket, a une maitrise
particuliére des comptes clients étrangers et, notamment, une connaissance du marché chinois ou il
¢établit une relation durable avec les clients et partenaires locaux. A ce jour, une forte dépendance
existe sur ce pays qui représente I'avenir du marché de I'art et par la méme celui d'Artmarket.

3.3.10)_Risques liés aux outils de mesure des consultations des sites web Artprice

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

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

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

A ce jour, aucune société de mesure d’audience ne s’est imposée comme référent dans le monde
comme en Europe et en France. D’ailleurs, dans un article du Monde paru le 28 mars 2012, Xavier
Ternisien rappelait combien les méthodes des sociétés tentant d’imposer un standard ou un mesure
de I’Internet étaient critiquables et peu fiables. C’est ainsi que, « face aux critiques, Médiamétrie va
réviser, des juin, ses calculs pour mieux rendre compte de la réalité. Le poids de son panel - dont il
est avéré qu'il est davantage consommateur de jeux concours que la moyenne des internautes - sera
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relativisé par la prise en compte d'une mesure dite " site centric ", réalisée, elle, a partir des visites
enregistrées par les sites. ». Fin 2013 Médiametrie a défini de nouvelles régles de comptabilisation
sur le Net qui font polémique. Entrées en vigueur le 1 décembre 2013, elles interdisent désormais
d’agréger des audiences de sites Internet trop différents entre eux. Seules les marques considérées
comme ¢évoluant dans un méme univers peuvent s’additionner. Conséquence : « Le Nouvel
Observateur », par exemple, ne peut plus cumuler ses audiences avec sa filiale Rue 89, alors que le
site lui apporte un quart de son trafic ! Les conséquences de ces nouvelles régles sont telles que, par
exemple, certains groupes de presse ne peuvent plus cumuler 1’audience de leurs sites Web. Enfin,
I’arrivée du nouveau reéglement européen sur les données a caractére personnel (RGPD) remet en
cause tous les systemes de mesure qui existaient avant sa mise en application.

De plus, d’année en année, Artmarket ne peut que constater les dépdts de bilan, proces et
mésententes des différentes sociétés ayant tenté d'imposer un standard ou une mesure de I'Internet.

A ce titre, Artmarket renouvelle donc, chaque année, ce risque. En effet, depuis 2013, Artmarket,
pour répondre, notamment, aux exigences de 1'IPV6 et réseaux 3G, 3G+, HSPA+, 4G, 4G+, LTE,
LTE Advanced, 5G et la mise en place du Load Balancing, restructure toute son arborescence,
entres autres, en optimisant les mémoires caches qui fracturent les référents de 2000 a 2012. Ces
modifications constantes avec la mise en place de salles informatiques intercontinentales et/ou
I'hébergement de bases de données Artprice chez les opérateurs 4G, 4G+, 5G est/sont susceptible(s)
d'impacter le nombre de clients/membres, le nombre de visiteurs et la TMC. Par ailleurs, les
modifications et préconisations incessantes de Google en mati¢re d'indexation et, notamment, par
I'Internet mobile, oblige Artmarket a un démembrement des données pour créer des unités de
production linguistique ce qui a pour conséquence de modifier constamment les référents
statistiques qu'Artmarket posseédent.

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

3.3.11)_Risques liés aux Forums de bourse parlant d’Artmarket et son département Artprice et
principalement le forum Boursorama en infraction avec le code monétaire et financier

Artmarket ne peut en aucun cas €tre tenu responsable des propos tenus sur les forums de bourse
parlant du titre Artmarket. La politique de communication d’Artmarket respecte strictement les
dispositions imposées, notamment, par le code monétaire et financier. A ce titre, quelles que soient
les circonstances, Artmarket s'interdit formellement d'intervenir de quelque maniére que ce soit sur
les forums. Cependant il faut souligner que le forum Boursorama (leader incontesté¢ en France des
forums dédiés a la bourse) consacré a Artmarket fait 1'objet de poursuite d'Artmarket contre
Boursorama. En effet, malgré de nombreuses mises en garde, LRAR, mesures conservatoires par
voie d'huissier, requétes et ordonnances du TGI, la société Boursorama (groupe Société Générale),
par son laxisme répété, agit en violation du code monétaire et financier qu'elle ne peut pourtant
prétendre ignorer, étant elle méme cotée sur Eurolist et possédant, de surcroit, le statut de banque.

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

Artmarket a pu constater, selon les chiffres de NYSEEuronext envoyés apres la cloture du marché
de manicre quotidienne a la société émettrice, dans la section « résumé fin de séance », avec les
"parts de marché Brockers", que la Société¢ Générale est en premiere position, par volumes, avec
une balance achat-vente de la journée parfaitement équilibrée et ou il n'est noté aucun différentiel.
Aucun autre Brockers n'affiche de tels chiffres.

La position d'Artmarket est extrémement claire et consideére, la sociét¢ Boursorama est, au
minimum, complice passive desdits agissements décrits au présent paragraphe.

De trés nombreux actionnaires d'Artmarket ont, par écrit et oralement, confirmé a Artmarket qu'ils
constataient de leurs cotés, indépendamment d'Artmarket, les mémes délits que ceux décrits par
Artmarket au présent paragraphe.

Artmarket considére que Boursorama est pénalement responsable de cette situation qui porte un
lourd préjudice quotidien a Artmarket et son département Artprice tant vis a vis de ses actionnaires
que ses clients et prospects. Artmarket souligne que sa demande principale auprés de Boursorama
est de fermer son Forum, ce que Boursorama refuse avec une mauvaise foi inégalée. De méme,
Boursorama refuse de donner a Artmarket des coordonnées physique et/ou électronique pour que la
société Artmarket la prévienne de toute infraction et/ou délit la concernant sur son Forum. Enfin,
Boursorama utilise les marques Artprice.com et Artmarket.com de maniére contrefaisante par la
création et I'animation d'un Forum utilisant ladite marque et n'ayant fait 1'objet d'aucun accord avec
la société Artmarket.com. Le Forum est un service indépendant de la cotation en ligne de la société
Artmarket.com. Ainsi, ce service ne peut se soustraire a cet accord préalable.

Artmarket considére que la mauvaise foi et la volonté de violer constamment le code monétaire et
financier sont incontestablement établis, bien pis, Artmarket constate une discrimination positive ou
les posts issus d'informations réglementées, et donc par nature soumis a aucune censure, font lI'objet
d'une destruction immédiate de boursorama banque qui est donc bel et bien impliqué dans des
manceuvres délictuelles.

3.3.12)_Risques liés aux conséquences d’une catastrophe naturelle, et/ou au terrorisme et/ou
pandémie ou tout autre cas de force majeure

Il existe un réel risque de carences de fourniture de matériels et/ou de prestations de services de la
part des fournisseurs et prestataires d'Artmarket, tels que DELL, PILLAR .. du fait des
conséquences résultant de catastrophes naturelles. La société Artmarket considére que ce risque est
actuel et ne cesse de croitre.

Par ailleurs, la société Artmarket ayant une activité mondiale, elle peut étre perturbée en cas de
catastrophe naturelle et/ou acte terroriste et/ou de pandémie et/ou décision politique nationale ou
internationale surtout si ces derniers paralysent 1’activité de ses fournisseurs, de ses partenaires
et/ou perturbent celle de ses clients, comme c’est le cas suite aux décisions étatiques des différents
pays du monde pour lutter contre la pandémie liée au COVID19.

Il existe un risque réel et scientifique concernant des virus ( ex : Fin 2019 la COVID19 a paralysé
I’ Asie et, depuis début 2020, elle paralyse I’Europe et I’ Amérique). Face a cette situation et au nom
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de la santé et la sécurité¢ de ses salariés, le personnel d’Artmarket a été confiné au printemps et a
I’automne 2020 sur décision étatique avec, bien évidemment, les conséquences financiéres que cela
implique de laisser les bureaux et salles informatiques sans personnel.

Néanmoins, a son niveau, la société Artmarket, dont 1’activité est essentiellement tournée vers
I’Internet, a tent¢ de minimiser les risques de perturbation de sa propre activité du fait des
conséquences liées aux événements climatique et pandémique en mettant au point un “ plan
télétravail ” qui a permis d’ailleurs d’assurer la continuité de la fourniture de la grande majorité de
ses prestations malgré les mesures étatiques mondiales prises pour lutter contre le virus COVID19
et qui pourrait se renouveler en cas de catastrophe naturelle, acte de terrorisme ... sous réserve que
ses ressources informatiques et le réseau Internet ne soient pas perturbés par les conséquences
desdites catastrophes.

Artmarket, notamment lors du confinement décrété au printemps 2020 a pu tester, en temps réel,
que le plan télétravail a pleine charge fonctionnait parfaitement sur I'ensemble du personnel. Ceci
est un gage de réussite, car toute simulation informatique, quelle qu'elle soit, ne garantit jamais le
passage a une mise en exploitation courante.

3.3.13)_Risques de virus informatiques et attaques par Déni de service et/ou DDOS

Concernant les virus, 1’intégralité des serveurs frontaux ouverts au public, les postes informatiques
de production et les postes bureautiques sont protégés par des logiciels anti-virus et remis a jour
réguliérement.

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

Il existe un risque qu'Artmarket soit victime d'attaques informatiques, notamment par le biais d'un
DDOS (Deni de Service) qui a pour but de paralyser des serveurs a I'aide de centaines de millions
de requétes fictives/seconde. Ces attaques ont paralysées les grandes compagnies de I'Internet
comme Google, Ebay, Facebook, Twitter, les organismes gouvernementaux américains et de
grandes banques continentales. A ce jour il n'existe pas de parade absolue a ce type d'attaque,
néanmoins, Artmarket a mis en place 1'ensemble des moyens permettant de contrer au mieux ces
éventuels risques.

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

3.3.14) Risques liés a I’informatique d'Artmarket

Salle machines

Artmarket dispose de 2 salles blanches a l'extérieur des locaux et 2 salles blanches au si¢ge social
dont une principale entiérement sécurisée :

Alimentation ¢électrique ondulée, onduleurs redondant et groupe électrogéne 300KWA
Climatisation redondante avec trois systémes autonomes.
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De méme, par le Load Balancing, d'autres salles blanches abritent désormais les banques de
données d'Artprice en France, a Singapour, Etat de Virginie (USA), Francfort (Allemagne) avec,
bien évidemment, une IP locale permettant d'étre référencé comme un opérateur national. Le niveau
de sécurité est trés important, ces datas center étant gérés par des opérateurs internationaux.

Risques intrusion

Acces sécurisé controlé par badge de ’ensemble des salles machines et bureaux. Volet blind¢ a
l'entrée de la salle machine.

Coffre ignifuge,

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

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

Risques incendie

La salle machines centrale posséde des bombonnes de gaz FM 200 Cerberus groupe Siemens, qui
déclenchent un gaz non toxique neutralisant toute forme de combustion ainsi que des détecteurs
optique et fumées.

Risques d'interruption des réseaux accédant a Internet

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

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

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

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

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

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

Le systetme de production est constitué d’un parc de centaines de machines et d’une trentaine de
serveurs principaux, avec un SAN d’une capacité de 700 To avec des salles répliquantes de méme
capacité.

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

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

3.3.15)_Risques liés a la non réalisation du modéle économique (liés aux nouvelles technologies de
I’information) et au risque de chute de la valorisation qu'elle entrainerait

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

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

Il est important de souligner qu’Artmarket, depuis 2009, a consacré un développement important
pour porter a terme 1’ensemble de ses banques de données, Place de Marché, Enchéres, produits et
services sur 1’Iphone, 1'lpad, Android et autres Smartphones avec différents OS (Linux Android,
Window...). Pour autant, Artmarket est dans l'incapacité d'assurer un développement serein sur
différents systémes d'exploitation. Ces derniers, soit du fait de faillites, de conflits en propriété
intellectuelle, ou suite a des rachats, peuvent remettre en question la R&D et développements
d'Artmarket qui, pour des raisons économiques, ne peut pas assurer l'intégralité¢ des plates-formes
et/ou des différentes versions des systémes d'exploitation.

Ces risques décrits au présent paragraphe conditionnent I'aménagement de salles blanches ou
d'hébergement chez un ou des opérateurs (Hosting) a Hong-Kong ou en Chine continentale.
Artmarket émet le risque que les calendriers de déploiement de ces systémes informatiques et,
notamment, sa Place de Marché Normalisée® prennent un retard plus ou moins important. En effet,
Artmarket ne peut décentraliser son informatique en Asie que s'il a acquis la certitude d'un haut
niveau de technologie et d'un cadre juridique qui lui assurent une véritable sérénité dans son
business modéele sur la grande Asie qui représente 1'avenir du Marché de I'Art.

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

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

Il n’existe pas manifestement de risque sur une société¢ fournisseur d’Artmarket dont le bilan
économique dudit fournisseur serait susceptible de déposer le bilan.
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Artmarket a internalisé avec Thierry Ehrmann I'intégralité des process informatiques fondamentaux
de son métier. De méme, les interfaces entre les systémes propriétaires mondialement connus et les
systemes propriétaires d'Artmarket font I'objet, par Thierry EHRMANN, l'auteur, de multiple
sécurités permettant, en cas de défaillance d'un tiers fournisseur, de pouvoir, de maniére autonome,
basculer sur un autre systétme d'un autre fournisseur. L'usage de plus en plus constant de Linux
permet d'année en année de sécuriser et s'accaparer un savoir-faire propre a Artmarket et son auteur,
Thierry EHRMANN.

3.3.17)Risques sur les logiciels

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

Les principaux serveurs sont sous Debiane (systéme Linux) permettant ainsi un accroissement de la
sécurité en matiere de malveillance ainsi que des colts de développement trés inférieurs a des O.S.
propriétaires. De méme, la communauté Linux constitue le meilleur support informatique a ce jour
pour suivre 1’évolution Internet. Thierry EHRMANN, en tant qu'auteur ou co-auteur, intégre
systématiquement 1'O.S. Linux dans toutes les applications futures ou en cours de réécritures.

La maitrise compléte des logiciels exploités permet, entre autres de surveiller en permanence la
qualité du service fournis, d’étre capable de corriger tout type de probléme, matériel, logiciel dans
un délai trés court sans étre tributaire de SSII ou d’infogérance. Les seuls contrats informatiques
sont des contrats de maintenance de matériels sur site avec les délais d’intervention les plus courts
selon les constructeurs.

3.3.18)_Risques li¢s a la faillite ou 4 la liquidation judiciaire d'opérateurs télécom

Les derniéres années ont démontré que les opérateurs télécom, notamment des opérateurs
historiques et nationaux, sont susceptibles, de part de graves erreurs de gestion, d'entrainer leur
mise en redressement judiciaire ou liquidation. Dans ce cas, ils sont susceptibles d'affecter
gravement le réseau Internet, les infrastructures de transport numérique, les contrats passés avec
des tiers, la relation client avec les usagers des banques de données.

Artmarket est exposée a I'ensemble de ces risques tant par le transport de ses données, la gestion de
ses classes C (DNS, ressources primaires) la rupture de la relation client, que d'éventuelles créances
mobilisées sur lesdits opérateurs. Les risques décrits au présent paragraphe se sont bel et bien
réalisés en Amérique du Nord, en Europe, sur des opérateurs télécom notoirement et nommeément
connus et étant cotés sur des marchés réglementés a fortes liquidités type premier marché/SRD.
Artmarket a néanmoins pris une politique de multi-opérateurs permettant de mutualiser le risque li¢
a une faillite d'un opérateur Télécom.
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Artmarket rappelle qu’en 2010, la société¢ a rajouté deux opérateurs internationaux directs, Colt
Telecom et Verizon (USA).

3.3.19) Risques de dépendance a I’égard des Maisons de Ventes aux enchéres

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

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

3.3.20)_Risques liés a la mise en place par le département Artprice des “Annonces ” et “ Artprice
store ” constituant la Place de Marché Normalisée de Fine Art®

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

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

Les conditions générales d'utilisation des annonces, que ce soit a prix fixe ou aux encheres, ne
créent aucun lien de subordination, de mandat, de société en participation, d'entreprise commune, de

relations franchiseur/franchisé ou employeur/employ€, entre Artmarket et le vendeur et/ou acheteur.

La responsabilit¢ d’Artmarket ne saurait étre retenue du fait du contenu des sites vers lesquels
peuvent pointer des liens hypertextes figurant sur son site.
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Ainsi, bien que minime, la prise en compte du risque li¢ a la mise en place de ces produits reléve du
seul principe de prudence de la part d’ Artmarket.

3.3.21)_Risques de piratages des cartes bancaires

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

De manicre transparente, 1’'usager du site Artprice, quelle que soit sa nationalité, se voit proposer
deux plates-formes entre :

Stripe, agrégateur de paiement américain.

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

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

Cybermut, plate forme électronique de paiement du Crédit Mutuel,

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

3.3.22) Risques de pertes de données (Backup)

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

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

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

Ce risque est peu probable du fait des mesures mises en place par la société.

4) INFORMATIONS CONCERNANT ARTMARKET.COM

4.1) DENOMINATION SOCIALE ET NOM COMMERCIAL

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

4.2) LIEU ET NUMERO D’ENREGISTREMENT

La société Artmarket.com est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés (RCS) de
Lyon sous le numéro 411 309 198. Son numéro de SIRET est le 411 309 198 00025 et son code
APE 6311Z.

Son numéro LEI est 969500P7L99JTK2AIG60.
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4.3) DATE DE CONSTITUTION ET DURKE DE VIE DE LA SOCIETE

La société¢ est immatriculée depuis le 8 avril 1997 pour une durée de 99 ans sauf dissolution
anticipée ou prorogation.

4.4) SIEGE SOCIAL, FORME JURIDIQUE ET LEGISLATION APPLICABLE

La société Artmarket.com a son siege social Domaine de la Source 69270 St Romain au Mont d’or
en France.
Tél : 04.78.22.00.00

E-Mail : ir@artmarket.com

La société Artmarket.com est une Sociét¢ Anonyme a Conseil d’Administration soumise au droit
francais.

Le site internet de la société peut étre consulté a 1’adresse suivante : https:/artprice.com. Les
informations figurant sur ce site web ne font pas partie du présent document d’enregistrement
universel, sauf si ces informations sont incorporées par référence dans le présent document
d’enregistrement universel.

5) APERCU DES ACTIVITES

5.1)_PRINCIPALES ACTIVITES

La société Artmarket.com, avec son département Artprice.com, est le leader mondial de
I’information sur le marché de 1’art. Elle propose a ses clients des bases de données sur le marché
de l’art incluant des indices, analyses économétriques, des signatures et monogrammes et
biographies d’artistes, ventes futures et résultats d’adjudication couvrant environ 6 300 maisons de
ventes dans le monde entier et plus de 758 000 artistes référencés. Ces bases de données sont
accessibles par abonnements ou forfait journée. Son service Artpricing fournit des estimations
unitaires d’ceuvres d’art effectuées par nos spécialistes et historiens de 1’art.

La société dispose également d’une place de marché normalisée ® permettant a ses utilisateurs de
passer une annonce a prix fixe ou proposer un lot aux enchéres (opérations de courtages aux
encheres a distance par voie ¢électronique conformément a 1’article 5 loi 2011-850 du 20 juillet
2011). ArtMarketInsight, agence de presse d’Artprice.com, publie en continu les tendances du
Marché de I’ Art.

Elle dispose également d’un service d’économétrie qui produit des analyses, des indices spécifiques
primaires pour la presse économique, les professionnels du marché de I’art et les secteurs
banque/assurance.

Ces informations sont diffusées sur différents supports décrits ci-apres tout comme le pourcentage
du chiffre d’affaires réalis¢ par les principaux clients de la société.
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5.1.1)_Le e-business d’information

» Banque de données sur Internet des informations détaillées des ventes futures et des résultats
d’adjudications de ventes passées internationales de Fine Art et Design : vente de requétes sur
Internet

Ces banques de données des résultats de ventes de 1700 a nos jours sont mises a jour quotidienne-
ment et traite des artistes du IVéme siécle a nos jours.

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

» Analyses économétriques, graphiques et indices du marché de ’art

Cotes et indices artistes : Artprice propose des indicateurs synthétiques précis et pertinents,
dénommeés « Outils d’aide a la décision », pour apporter des réponses claires et aider ses clients
dans leurs prises de décisions d’achat et vente d’ceuvres d’art.

Les prix actualisés des ceuvres : Artprice Indicator ® est un outil qui permet de suivre en un seul
clic les valeurs indicatives d'une ceuvre sur plusieurs années.

Les estimations Artpricing ® : service d’estimation simple et personnalisé visant a valoriser des
algorithmes propriétaires, d'une précision inégalée. Grace a ces algorithmes, Artprice est en mesure
de proposer un service d’estimation unique au monde pour un prix réduit.

Artpricing ® est un service d’estimation et non d’authentification des ceuvres.

Artprice 100 ® : 1'Artprice Global Index® révele une prise de valeur générale des ceuvres d'art avec
un gain de +30 % depuis sa création il y a 20 ans. Cette performance est certes treés appréciable a
une époque ou les taux d'intérét appliqués par les Banques Centrales sont proches de zéro aux Etats-
Unis (FED) et négatifs en Europe (BCE), mais ce résultat augmente encore tres fortement des lors
que 1'étude porte sur la partie la plus stable du Marché.

De fait, le département d'économétrie d'Artprice, en écartant les valeurs les plus volatiles (afin de
réduire l'influence des phénomeénes de mode et de spéculation), démontre que le Marché de 1'Art est
un placement financier extrémement compétitif et fiable dans le temps.

Cet indice scientifique Artpricel00® fait 1'objet d'une protection au titre de la propriété
intellectuelle et constitue une arme majeure pour Artprice en tant que Leader Mondial de
l'information sur le Marché de I'Art.

PRINCIPE

L'Artprice100® a pour mission d'observer et de quantifier la prise de valeur du Marché de 1'Art en
se concentrant sur sa partie la plus stable. Ce nouvel indice scientifique compléte 1'ensemble des
outils d'aide a la décision développés par Artprice. L'Artprice]l 00® constitue un nouveau référent
indispensable au monde de la finance qui recherche des nouveaux placements sur des marchés
efficients.

La création de l'indice Artpricel00® répond a la demande incessante des clients d'Artprice,
principalement les établissements financiers et bancaires notamment le Private Banking qui désirait
un produit indicé fiable et pérenne ne nécessitant pas par son utilisateur une connaissance
particulieére du Marché de 1'Art.

Avec 1'Artpricel00®, le Marché de 1'Art - considéré unanimement aujourd’hui comme une
alternative aux placements financiers traditionnels - possede désormais un indice de référence
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comparable aux principaux indices boursiers de la planéte : S&P 500, FTSE 100, CAC 40, DAX,
NIKKEI 225, etc. Sa composition s'inspire du principe général de construction de ces indices : il se
concentre sur les artistes fondamentaux du Marché de I'Art et tient compte de leur importance
relative.

COMPOSITION

La composition de 1'Artpricel00® est ajustée par un conseil scientifique au ler janvier afin de
refléter I'évolution progressive du Marché de 1'Art. Les 100 artistes les plus performants aux
encheres sur les cinq années précédentes, et qui répondent a un critére essentiel de liquidité (au
moins dix ceuvres homogeénes vendues chaque année), sont identifiés pour constituer un portefeuille
représentatif. Le poids de chaque artiste est proportionnel au produit de ventes de chacun sur la
période concernée.

Ainsi au ler janvier 2000 - année de référence de I'Artprice 00® - un investissement est réalisé sur
les 100 artistes dont les ventes aux encheéres sont les plus réguliéres et les plus volumineuses (en
termes de chiffre d'affaires) sur les années 1995, 1996, 1997, 1998 et 1999. Le poids de chacun des
100 artistes est détaillé dans 1'Annexe 1.

La composition n'évolue pas en cours d'année. La valeur de 1'Artprice]l00® évolue donc selon
l'indice de chaque artiste, pondéré par le poids de celui-ci dans le portefeuille.

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

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

Pour saisir leurs annonces dans le formulaire normalisé par Artprice, il suffit que I’ceuvre fasse
référence a I'un des 758 000 artistes codifiés (ID) de la banque de données Artprice.

Les avantages des annonces Artprice :

- Elles bénéficient d'une audience et d'une visibilité unique au monde : prés de 4,5 millions de
membres Artprice, représentant le coeur du marché, pour vendre et acheter des ceuvres d'art
parfaitement identifiées et normalisées.

- Avec les banques de données Artprice (30 millions d'indices et résultats de ventes de plus de
758 000 artistes, les signatures, les biographies...), acheteurs et vendeurs peuvent estimer
immédiatement I’ceuvre proposée.

- Avec My Artprice, le portail personnalis¢ de pres de 4,5 millions de membres d'Artprice, les
Annonces sont poussées de manicre privilégiée et ciblée aupres des acheteurs/vendeurs en fonction
de leurs artistes favoris et de leurs modes comportementaux de recherche. Artprice Knowledge
analyse le comportement de millions d'amateurs d'art avec plus d'un milliard de requétes par an.

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

- Les acheteurs et vendeurs peuvent instantanément visualiser les ceuvres proposées car les
annonces sont enrichies de photographies.

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

- La consultation des Annonces est totalement gratuite.

- Pour les annonces aux enchéres, les frais de mise a disposition du systéme d'enchéres allant de 5 a
9 % du montant de I'enchere sont a la charge du vendeur et seulement en cas de transaction.
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Les spécificités des annonces Artprice a prix fixe :

- Elles paraissent pendant 90 jours sur www.artprice.com et les 1200 autres sites appartenant a
Artprice (artmarket.com, artistsearch.com, art-online.com...) dans un délai de 2 jours ouvrés.

- Artprice ne prend aucune rémunération sur la consultation de 1’annonce ni la vente de 1’ceuvre
objet de I’annonce. Le dépot de plus de trois ceuvres est soumis a abonnement annuel a un Artprice
Store qui permet aux acteurs du marché de 1'Art d’intervenir sur la place de marché normalisée en
continu et en nombre illimité d'annonces.

- Les vendeurs et acheteurs peuvent directement se contacter via la messagerie acheteur/vendeur sur
le site Artprice

Les spécificités des annonces Artprice aux enchéres :
- Elles paraissent pendant toute la durée de I’enchére, déterminée par le vendeur, sur
www.artprice.com et les 1 200 autres sites appartenant a Artprice (artmarket.com, artistsearch.com,
art-online.com...) dans un délai de 2 jours ouvrés.
- I'anonymat, du vendeur comme de I'acheteur, est préservé jusqu'au moment ou le réglement de la
transaction, qui se fait par l'intermédiaire d'un Tiers de Confiance, est séquestré.
- Réglement de la transaction par I’intermédiaire d’un Tiers de Confiance. Artprice a choisi deux
Tiers de confiance mondialement connus qui sont Escrow (qui veut dire « séquestre » en anglais) et
Transpact. Le Tiers de confiance agit en toute indépendance par rapport a Artprice et apporte la
garantie aux parties a la transaction issue des encheéres d’un réglement effectif et en totale sécurité.
Dans le cadre du réglement de la transaction issue des encheres, 1'acheteur verse le montant de la
cession au tiers de confiance qui la séquestre, le vendeur envoie 1’ceuvre cédée a l'acheteur,
l'acheteur accuse bonne réception de 1’ceuvre et autorise le paiement au vendeur, le tiers de
confiance reverse alors le montant de la transaction issue des enchéres, déduction faite des
différents frais, au vendeur.
Ce systéme évite les fraudes et garantit au vendeur le versement sous séquestre du reglement de la
transaction avant méme ’envoi de I’ceuvre a 1’acheteur et, a I’acheteur, le séquestre du montant de
la vente tant qu’il n’a pas accusé bonne réception de 1’ceuvre. Ainsi, en cas de non livraison de
I’ceuvre ou d'annulation de la vente, la somme est restituée a l'acheteur. Les risques sont donc
réduits pour les deux parties. Il incombe a l'acheteur de choisir le tiers de confiance — les frais de
commission du tiers de confiance sont pris en charge par l'acheteur.
» Artprice Decorative Arts sur la place de marché normalisée : mobilier, design, antiquités,
céramiques, collections et objets d'art.

» Design sur la place de marché normalisée.

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

Artprice a intégré les grands noms du design dans ses banques de données normalisées. Grace a ses
modules de recherche avancée et 1'accés commenté aux reproductions des oeuvres, Artprice offre la
premiere banque de données de cotation du design et des arts décoratifs du XXeme siecle. Ainsi, les
amateurs et professionnels peuvent accéder en quelques clics a un fonds d'archives dans lequel sont
référencées toutes les pieces du Design présentées en salles des ventes, avec leur descriptif et leur
reproduction.

» Artprice Intelligent Links® - I’e-pub du marché de I’Art
L'analyse du comportement des clients d'Artprice démontre que ses utilisateurs et les acteurs du

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

Artprice met en vente pour chaque "home page" de ses 758 000 artistes seulement trois Artprice
Intelligent Links®. Ce lien intelligent permet exclusivement a trois professionnels de l'art dans le
monde par artiste d'occuper la page d'entrée de l'artiste.

Quatre autres emplacements sont dédiés, pour trois autres modes de communication spécifiques : la
page d'accueil, la newsletter, les pages de ventes futures et les pages d'annonces de la place de
marché normalisée.

Un emplacement supplémentaires est dédié aux commissaires-priseurs partenaires, sur les pages,
pour leur permettre de commniquer sur des lots précis.

» Artprice Images® :

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

Ces images serviles des ceuvres des 758 000 artistes sont couvertes par les banques de données
d'Artprice. Cette consultation est rendue possible par 1'accord spécifique avec I'ADAGP, 1 société
au monde en termes de perception de droit de reproduction en art plastique et agissant pour le
compte de sociétés de répartition couvrant 43 pays.

Ce service donne la possibilité de consulter a coté de son descriptif, la reproduction de I'ceuvre selon
la normalisation d'Artprice. Les images, de haute qualité, sont accessibles de maniére illimitée par
souscription a un abonnement annuel incluant I’option "Artprice Images ®".

» Artprice Engine® :

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

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

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

Artprice Engine® fait I’objet de R&D, dans le but d’étendre les possibilités de recherche du moteur
tout en maintenant une pertinence maximale, pour mieux servir nos clients abonnés et gratuits.

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

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

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

De cet indice de référence, calculé en simultané, des données synthétiques dérivées pourront étre
téléchargées directement a partir des banques de données Artprice pour une utilisation automatique
parmi les principaux tableaux de bords économiques et boursiers.

» Artprice sur I'iPhone, 1'iPad et sur Android :

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

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

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

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

» Artprice sur les réseaux sociaux :

L'intégralit¢ des produits et services d'Artprice sont désormais en un seul clic intégrés dans les
principaux réseaux sociaux tels que Twitter, Facebook, Delicious, Digg, Linkedin, Viadeo, Hotmail
(Microsoft), Google (Reader, Blogspot, Blogger...), Yahoo, AOL, MySpace, WordPress, Baidu,
WeChat.

Le compte Facebook d’Artprice compte 5,3 millions d’abonnés.

» Banques de données normalisées d’Artprice en ligne en mode freeware

Artprice met en ligne sur Internet en mode freeware (licence informatique propriétaire distribuée

gratuitement sans toutefois conférer a 1’utilisateur certaines libertés d’usage) une grande partie de la
structure de ses banques de données et de sa normalisation du marché de I’art.

5.1.2)_Publications d’ouvrages

> Les livres de cotation

Artprice Annual® la Bible du marché de I’art
(2 700 pages) - Prix 129 €. Derniere édition disponible 2004.

Annuel des Arts® (1 551 pages) édité par les Editions Van Wilder rachetées par Artprice. Derniére
¢édition disponible 2002. Prix 96 €.
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Chiner Malin® (1 800 pages — Dernicre édition 2002) le guide de poche des prix de I’art par
Artprice — Prix : 15 € - pour la recherche simple et rapide des résultats de ventes les plus
significatifs sur les 3 derni¢res années d’un artiste.

Photography Price Indicator® 2001 (1 280 pages) I’ouvrage publi¢ pour répondre au boom du
marché de la photo - Prix : 30 € - 4 000 exemplaires.

Le “Mireur” - (3 943 pages) — Prix : 745 €

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

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

Who Was Who in American Art — (3 750 pages) — Prix: 299 €.

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

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

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

Rachat des droits papier et numérique.

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

Signatures et Monogrammes d’artistes des XIXéme et XX&me siccles
Par Frank Van Wilder. (500 pages) - Prix : 69 €.

Cet ouvrage recense 10 000 signatures et 2 500 monogrammes (3°™ tirage épuisé).

> La cote des livres anciens

Cotes des livres anciens et manuscrits
Cotes des autographes et manuscrits de 1988 a 1995
Répertoire annuel des ventes publiques. Index des thémes et des destinataires.

L’argus du livre de collection depuis 1985 — (1 260 pages) — Prix : 159 €.
Répertoire bibliographique des livres adjugés a plus de 83 euros (550 FRF) en ventes publiques.
Classé en six index. Derniere édition 2008

» les rapports d'Artprice :

Le rapport annuel sur le marché de 1'Art

Fruit d'une alliance entre Artprice, le Leader mondial de l'information sur le Marché de I'Art,
présidé et fondé par Thierry Ehrmann, et son puissant partenaire institutionnel Chinois Artron,
présidé par Wan Jie, le Rapport Annuel du Marché de 1'Art mondial offre une parfaite lecture du
marché pour 1'Orient et 'Occident.

Les deux entités fusionnent I'intégralité de leurs ressources pour analyser le Marché de 1'Art global
avec une exhaustivité jamais atteinte jusqu'alors, permettant ainsi de dévoiler les enjeux d'une
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compétition d'une rare férocité. Personne dans le monde a ce jour ne peut produire de telles
métadonnées tant sur le plan macro-économique que micro-économique.

Ce 23¢me Rapport Annuel du Marché de 1'Art offre une lecture mondiale des ventes publiques de
fine art - peinture, sculpture, dessin, photographie, estampe, installation - entre le ler janvier 2020
et le 31 décembre 2020.

Ce qui avait d'abord été anticipé comme une année blanche sur le Marché de 1'Art s'est révélé bien
plus positif que prévu. L'annulation des foires, des expositions et de toutes les ventes, en mars 2020,
avait fait craindre un arrét complet de cette industrie. Mais contrairement aux Musées, entiérement
soumis aux restrictions sanitaires, les Maisons de Ventes ont rapidement trouvé le moyen de
préserver le cceur de leurs activités grace la dématérialisation par le numérique : 79 % du produit de
ventes et 91 % des lots vendus ont été maintenus aux encheres.

Le rapport est accessible gratuitement sur Artprice :
https:/fr.artprice.com/artprice-reports/le-marche-de-lart-en-2020

Le rapport annuel du Marché de 1'Art Contemporain par Artprice :

Chaque année au mois d'octobre, Artprice fait le point sur le marché de I'art contemporain dans le
monde. Dans la 22éme édition de ce rapport nous nous sommes posé€ la question « Le monde des
encheres a-t-il encore quelque chose a voir avec celui qu’il était il y a 20 ans ? ». En cette année
2020, bouleversée par la crise liée au coronavirus, il nous a paru essentiel de prendre du recul,
d’¢élargir notre vision au-dela de cette “année blanche” en observant les évolutions du Marché de
I’ Art Contemporain non pas sur un an, mais sur vingt.

Le Marché de I’ Art Contemporain n’est plus ce qu’il était il y a 20 ans. Il a profondément changé
structurellement, avec de plus en plus d’artistes (de 5 400 artistes a prés de 32 000 aujourd’hui), de
plus en plus d’oeuvres (on est pass¢ de 12.000 lots offerts a 123.000). Il s’est étoffé et étendu
géographiquement, passant de 39 a 64 pays actifs aux encheres. Il s’est accéléré, avec la
fluidification des transactions a distance, pour finalement s’imposer comme le segment le plus
dynamique et le plus profitable de I’ensemble du Marché de I’Art. En 20 ans, le nombre de maisons
de ventes participant au Marché de I’Art Contemporain a presque doublé, le nombre de sessions
spécialisées a triplé, le nombre de lots vendus a été multiplié par six.

Le rapport est accessible gratuitement sur Artprice :
https://fr.artprice.com/artprice-reports/le-marche-de-lart-contemporain-2020/20-ans-dart-
contemporain-aux-encheres

5.1.3)_Les CD-Rom :

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

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

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

» Partenariat

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

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

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

Tranche CA mensuel HT Taux de reversions [Montant reversions mensuelle
De 0 a 1 000 euros 20% Jusqu’a 200 euros

Jusqu’a 5 000 euros 30% Jusqu’a 1 500 euros
Jusqu’a 15 000 euros 40% Jusqu’a 6 000 euros
Au-dessus de 15 000 euros 50% Plus de 7 500 euros

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

» Partenariat avec Artron

Partenaires depuis 2009 pour la production des guides et rapports sur le marché de I'art, Artron et
Artprice ont signé en octobre 2018 un accord historique pour créer une "nouvelle route de la soie de
lI'art", cette alliance s'inscrivant dans le plan "One Belt One Road" (OBOR) / "Belt and Road
Initiative" (BRI), lancé en 2013 et connu en Europe sous le nom de "Nouvelle Route de la Soie".

La société Artmarket couvre le monde entier et notamment la Chine avec son fidéle partenaire
institutionnel Artron Art Group (Artron) fondé en 1993 et présidé par son Fondateur Mr Wan Jie
qui est le plus grand imprimeur de livres d'art au monde, avec plus de 60 000 livres et catalogues de
ventes aux encheres et un volume de publications total de 300 millions par an.

Artron.Net est la marque la plus respectée du monde de l'art chinois. Artron.Net compte plus de
3 millions de membres professionnels dans le secteur des arts et 15 millions de visites quotidiennes
en moyenne, ce qui en fait le premier site Web d'art mondial.

5.2) PRINCIPAUX MARCHES

Les principaux clients et utilisateurs de la société Artmarket.com, tant sur le plan national
qu’international, sont des professionnels du marché de 1’art mais également des particuliers,
collectionneurs ou non.
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Les professionnels du marché :

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

Officiers ministériels, notaires, huissiers, commissaires-priseurs.

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

Les professionnels de la finance
Banques, fonds d’investissements, conseils en gestion de patrimoine, organismes/caisses de retraite
pour le nantissement, la gestion de patrimoine et les indices économétriques.

Les administrations et en particulier les services fiscaux et douaniers sont confrontés a des
¢évaluations de successions, de donations, a des procédures de dation ainsi qu’a 1’ensemble des
déclarations de patrimoine et par ailleurs, les douanes doivent étre en mesure de calculer les droits
et taxes afférents a la valeur des ceuvres sur une base incontestable.

Les Universités et organismes d’enseignement supérieur qui mettent a la disposition de leurs éléves
I’acces aux banques de données dans leurs bibliothéques et via leur Intranet.

Les Institutionnels de ’art

Ministéres, Départements de la Culture, Musées, Fondations, pour leurs besoins d’acquisitions et de
réévaluation de collections et lors des préts pour les assurances.

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

Les particuliers :

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

La clientele grand public : les nouveaux consommateurs d’art

La clientéle des particuliers qui traditionnellement achéte 1I’Artprice Indicator ou consulte de
maniére occasionnelle les banques de données Artprice par Internet ou Minitel pour évaluer des
ceuvres s’aventure désormais dans les salles de ventes.

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

Le phénomene des sites populaires de ventes aux enchéres tels que notamment Ebay couvrant les
objets d’art et de collection favorise la fréquence de consultation des banques de données Artprice.
La part du chiffre d’affaires réalisé pour les exercices 2018, 2019 et 2020 par les dix premiers
clients, est répartie comme suit :

Répartition clients % du CA 2020 | % du CA 2019 % du CA 2018
Le ler client 1,09 % 0,68 % 1,11 %
Les 5 premiers clients cumulés 3,41 % 2,57 % 3,58 %
Les 10 premiers clients cumulés 5,38 % 4,48 % 5,71 %
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Les montants des chiffres d’affaires par type d’activité et par marché géographique de la société
Artmarket.com pour les exercices 2018, 2019 et 2020 sont développés dans la note 6 de I’annexe
des comptes consolidés au 31.12.20 incluses au point 18.1.6) du présent document.

5.3)_EVENEMENTS IMPORTANTS DANS LE DEVELOPPEMENT DES ACTIVITES DE LA SOCIETE

5.3.1.1) Les grandes étapes :

Artprice.com, créée en 1997, a été introduite sur le marché boursier en janvier 2000. Elle est cotée
sur Eurolist by Euronext Paris, SRD long only et Euroclear : 7478 - PRC.

Artprice est détenue principalement par le Groupe Serveur créé en 1987.

Artprice est le Leader mondial des banques de données sur la cotation et les indices de I'Art avec
plus de 30 millions d'indices et résultats de ventes couvrant plus de 740 000 Artistes.

Depuis aott 2007 Artprice Images® permet un acces illimité au plus grand fonds du Marché de
I'Art au monde, bibliothéque constituée de 126 millions d'images ou gravures d’ceuvres d'Art de
1700 a nos jours commentées par ses historiens.

Artprice enrichit en permanence ses banques de données en provenance de 6300 Maisons de Ventes
et publie en continu les tendances du Marché de I'Art pour les principales agences et 7200 titres de
presse dans le monde.

Artprice met a la disposition de ses 4,5 millions de membres (members log in), les annonces
déposées par ses Membres, qui constituent désormais la premie¢re Place de Marché Normalisée®
mondiale pour acheter et vendre des ceuvres d'Art a prix fixe (depuis 2005) ou aux enchéres
(encheres réglementées par les alinéas 2 et 3 de l'article L 321.3 du Code du Commerce accessible
sur le site d’artprice.com depuis 2012).

Artprice a racheté les principaux livres de cotes internationaux et la société Suisse Xylogic, SSII
spécialisée dans les progiciels Intranet/Extranet utilisés par les maisons de ventes aux encheres avec
la production d’indices économétriques sur le marché de I’art et a réalisé successivement en 2000 et
2001 les acquisitions stratégiques :

Sound View Press (USA) : ensemble de 15 fonds éditoriaux sur 1’art américain créé en 1975
(dont le célebre Who was who in American Art).

Monogrammes et Signatures de Caplan (USA).

Un fonds éditorial unique des ceuvres d’art du XVIIéme, XVIIIeme et XIXeme siecles.

Les Editions Van Wilder (France).

L’Argus du Livre de Collection (France).

La banque de données Bayer sur le marché de 1’art anglo-saxon de 1700 a 1913.

Le rachat de la branche éditoriale « Le Serveur Judiciaire » auprés de la société Jet Multimédia
Hosting qui, depuis 1993, est une des principales banques de données frangaise de ventes aux
enchéres judiciaires en provenance des Commissaires-priseurs, avocats, notaires, huissiers de
justice, Ministére du budget avec une trentaine de banques de données Télétel dont le 3617
VAE.

VVVVVYVY 'V

Le 30 septembre 2019 la dénomination sociale d’ Artprice.com devient Artmarket.com.
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5.3.1.2) Les événements importants survenus durant 1’exercice 2020

Le Rapport Annuel Artprice by Artmarket du Marché de I'Art en 2019 : 1a croissance repose
sur une confiance mondiale et un record historique de lots vendus, avec la France a I'honneur

Fruit de l'alliance entre Artprice by Artmarket.com, présidé et fondé par thierry Ehrmann, et son
puissant partenaire institutionnel Chinois Artron, présidé par Wan Jie, le 22¢me Rapport Annuel du
Marché de I'Art offre une lecture mondiale des ventes publiques de fine art: peinture, sculpture,
dessin, photographie, estampe, installation, entre le ler janvier 2019 et le 31 décembre 2019.

Claude Monet — Meules (1890)

Thierry Ehrmann: « Le Marché de I'Art est aujourd'hui trés mature, capable de traverser les
instabilités politiques, comme le prouve la performance de Londres et plus encore celle de Hong
Kong. La Chine, qui existait a peine sur le Marché de I'Art en 2000, concentre presque un tiers de sa
valeur a présent ».

22¢éme Rapport Annuel Artprice by ArtMarket

Ce rapport contient le célébre classement Artprice des 500 artistes les plus performants du Marché,
le Top 100 des encheéres, 1'analyse par pays et par capitales, l'analyse par périodes et par médiums,
les différents indices d'Artprice et 8 chapitres clés pour décrypter implacablement le Marché de
I'Art. Personne dans le monde a ce jour ne peut produire de telles métadonnées issues du Big Data
et des algorithmes en IA tant sur le plan macro-économique que micro-€conomique.

Ce 22¢me Rapport Annuel du Marché de I'Art mondial est diffusé en exclusivité mondiale par
Artprice by ArtMarket et Cision qui ont donné naissance a la premiére agence de presse dédi¢e a
l'information sur le Marché de I'Art: Artpress agency ®, appartenant a Artmarket.com qui est le
Leader mondial de l'information sur le Marché de I'Art.

Lire gratuitement ce 22¢éme Rapport Annuel du Marché de I'Art mondial :
https:/fr.artprice.com/artprice-reports/le-marche-de-lart-en-2019

Une croissance confiante et stable, avec un record absolu du nombres d'ceuvres vendues dans
le monde depuis 1945

Le Marché de 1'Art ne cesse de s'étoffer: 550 000 lots fine art ont été vendus aux enchéres dans le
monde en 2019 pour un total de 13,3Mrd$ avec un record absolu du nombres d'ceuvres vendues
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dans le monde depuis 1945. 1l s'agit de la plus grande circulation d'ceuvres jamais enregistrée en
salles des ventes.

Entre logique d'investissement, spéculation, collections passionnées, demande insatiable de grandes
signatures pour alimenter les nouveaux Musées du monde, le nombre de transactions du Marché de
I'Art mondial affiche une bonne santé dans le Monde avec une hausse spectaculaire pour un total de
550 000 ceuvres vendues en 2019.

Les leviers d'une telle croissance passent par la facilité d'accés aux informations sur le Marché de
I'Art, la dématérialisation des ventes - le tout sur Internet avec 99% des acteurs connectés - la
financiarisation du marché, l'accroissement des consommateurs d'art (de 500 000 a l'apres-guerre a
120 millions en 2019), leur rajeunissement, l'extension du marché a toute la Grande Asie, zone
Pacifique, Inde, Afrique du Sud, Moyen-Orient et Amérique du Sud.

En termes de chiffre d'affaires, le Marché de I'Art enregistre une contraction de -14%
essentiellement due au manque de chefs-d'ceuvre supérieurs a 50m$ mais le taux d'invendus reste
parfaitement stable, a 38%, tout comme l'indice global des prix qui varie de +0,48% seulement.

N'oublions pas que le taux d'invendus, le référent depuis 120 ans, permet de vérifier si le marché est
en mode spéculatif (taux d'invendus inférieur a 20%) ou en chute libre (supérieur a 60%). 38 étant,
notamment selon la célebre sociologue Raymonde Moulin du Marché de I'Art, le juste chiffre.

La force du Marché de I'Art repose sur une sélectivité sans pareil, qui suit parfaitement 1'adage de la
société Artprice: Acheter la bonne ceuvre, de la bonne période, avec une belle histoire, du bon
artiste, au bon moment.

Sur 20 ans, le Marché de I'Art connait une croissance colossale

Un Marché¢ de 1'Art efficient, liquide et transparent a I'instar des marchés financiers.

Dans un monde ou la fierté d'un pays se mesure désormais a la croissance trimestrielle aprés la
décimale, le Marché de 1'Art confirme, une fois de plus, qu'il est devenu efficient, liquide et
transparent a l'instar des marchés financiers. Pour référence:

- le produit de ventes a été multiplié par quatre soit 3,2Mrd$ en 2000 contre 13,3Mrd$ en 2019

- le nombre de lots vendus a été multiplié par deux: 272 000 lots vendus en 2000 contre 550 000 en
2019.

L'Artpricel00® (indice global et planétaire sur I'Art ancien, moderne et contemporain) a
progressé de +396% entre le ler janvier 2000 et le 31 décembre 2019

Alors que les Banques Centrales et notamment la BCE appliquent des taux voisins de zéro ou
négatifs, le Marché de 1'Art affiche une santé insolente avec par exemple I'Artpricel 00® (indice
global et planétaire sur I'Art ancien, moderne et contemporain) qui affiche une progression de
+396% depuis 2000.

L'omniprésence d'Internet par plus de 6,3 milliards de personnes connectées (Source Microsoft)
devient désormais 1'Espace unique et définitif des Maisons de Ventes de tout pays, au cceur de leur
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stratégie de conquéte sur tous les continents. 99% des 6 300 Maisons de Ventes dans le monde sont
aujourd'hui présentes sur Internet (elles n'étaient que 3% en 2005).

La France rejoint enfin le quarté des grandes puissances du Marché de 1'Art

Fait rare, la France signe la meilleure performance de son histoire en améliorant de +18% son
produit de ventes aux encheres. Avec 830m$ en 2019, elle consolide sa quatriéme place dans le
classement des grandes puissances du Marché de I'Art, sans parvenir toutefois a concurrencer le
Royaume-Uni qui pése encore 2,5 fois plus lourd.

thierry Ehrmann: « Si le Caravage d'Eric Turquin avait été vendu aux encheres comme il avait été
annoncé, et non pas cédé de gré a gré deux jours avant sa vente publique a Toulouse, le produit des
ventes aux enchéres de la France aurait pu approcher le milliard de dollars en 2019 ».

Mais la force de la France tient surtout a l'intensité des ventes aux encheres. Avec 82 000 lots de
fine art vendus en 2019, la France est la deuxiéme place de marché mondiale, derriére les Etats-
Unis (99 000 lots vendus), mais devant le Royaume-Uni (70 000 lots vendus) et devant la Chine (66
000 lots vendus).

La France peut aujourd'hui se féliciter de posséder la premi¢re maison de ventes en Europe:
Artcurial, qui se classe 11¢éme sur le plan mondial.

Bilan général en 2019

Le Marché de I'Art totalise 13,32Mrd$, soit une baisse de -14% essentiellement due au manque de
chefs-d'ceuvre supérieurs a 50m$

Le nombre d'ceuvres échangées est historique depuis 1945: 550 000 lots vendus

Prix moyen atteint 24 300$

Prix médian est de 940$

90% des lots sont vendus pour moins de 17 000$

Le taux d'invendus reste stable a 38% (Iégerement plus d'un sur trois)

L'indice global des prix reste stable a +0,48%

L'indice de l'art contemporain est en hausse de +4,44%

Performances financiéres

Les ventes répétées™® affichent un rendement annuel moyen variant entre +5,5% et +8,2% depuis
2000

Les ceuvres achetées entre 200 000§ et 1m$ ont le rendement annuel le plus fort: +8,2% depuis
2000

* La méme ceuvre achetée aux encheres et revendue aux encheres en 2019

Soft Power

Les USA (4,6Mrd$) surpassent la Chine (4,1Mrd$) et le Royaume-Uni (2,2Mrd$)

La Chine, -9%, endure une correction moins forte que les USA (-22%) et le Royaume-Uni (-21%)
Les trois premiéres puissances du Marché de I'Art concentrent 82% du produit des ventes mondial
La France est la seule grande puissance dans le vert: +18%

Maisons de ventes

Christie's et Sotheby's concentrent 54% du marché, soit 3,65Mrd$ et 3,59Mrd$ respectivement
Cing maisons de ventes chinoises se classent dans le Top 10 mondial

La Maison de Ventes Phillips confirme les trés bons résultats de 2018 avec le deuxiéme meilleur
exercice de son histoire, malgré une baisse de -11%

Artcurial se classe 11¢éme: elle est la premiére maison de ventes européenne
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Artistes et enchéres records

Une seule enchére est au-dessus de 100m$ (contre deux en 2018)

Meules (1890) de Claude Monet culmine a 110,7m$

Sa valeur a ét¢ multipliée par 44 depuis son dernier passage aux encheres en 1986

Claude Monet est deuxiéme dans le classement général, derriere Pablo Picasso et devant Zao Wou-
Ki

Jeff Koons redevient I'artiste vivant le plus cher au monde, avec Rabbit (1986) vendu 91,1m$
Gerhard Richter et David Hockney sont les artistes vivants les plus performants, avec 130m$
chacun

Trois grandes tendances

1. Le Street Art s'impose en salles des ventes, avec ses propres stars: Kaws et Banksy

Bien d'autres street artistes progressent: Invader, Stik, Shepard Fairey, Vhils.

2. Les artistes afro-américains et d'origine africaine recouvrent leur place dans I'histoire et sur le
marché. Kerry James Marshall grimpe a la 55¢éme place du classement Artprice.

3. La session HI-LITE de Christie's 8 Hong Kong met un nom sur le ler grand mouvement du
XXlIeme siecle.

L'industrie muséale ®, une réalité économique mondiale au XXIéme siécle qui est le moteur
du Marché de I'Art

Ces leviers passent aussi par l'industrie muséale (700 nouveaux Musées/an) devenue une réalité
économique mondiale au XXIéme siecle. Il s'est construit plus de Musées entre 2000 et 2014 que
durant tous les XIXeéme et XXeéme siecles.

Cette industrie dévoreuse de pieces muséales est l'un des facteurs primordiaux de la croissance
spectaculaire du Marché de 1'Art. Le Marché de I'Art est désormais mature et liquide.

Artmarket.com (anciennement Artprice) & New York chez Sotheby's Institute of Art pour le
lancement américain du rapport du Marché de I'Art

thierry Ehrmann PDG Artmarket.com et fondateur d'Artprice : "C'est une formidable audience
prestigieuse pour Artmarket.com et son département économétrique Artprice de collaborer
étroitement avec Sotheby's Institute of Art pour le lancement américain de notre nouveau rapport
mondial du Marché de I'Art, dans le cadre du Art Market Turning Point."

Autour d'un panel d'experts, dont Peter Hastings Falk, Senior Advisor for Artprice Inc. USA and
Chief Curator and Editor of Discoveries in American Art, plus d'une centaine d'invités,
principalement les influenceurs américains qui commenteront les chiffres du Marché de I'Art du
Rapport Annuel Artprice By Art Market

C'est bien évidemment une vitrine idéale pour conquérir de nouvelles parts de marché aux Etats
Unis par sa filiale américaine créée en 1987 par Peter Hastings Falk et montrer encore une fois le
savoir-faire d'Artprice dans le traitement des milliards de data générées par le Marché de 1'Art et
leur synthese.

Les détails de cette opération sur le site du Sotheby's Institute of Art :
https://www.sothebysinstitute.com/news-and-events/events/art-market-turning-point-expert-panel-

with-artprice

Artprice au Sotheby's Institute of Art de New York : Le Marché de I'Art a atteint un tournant dans
son histoire
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L'histoire de I'art étudie traditionnellement I'évolution des courants artistiques selon des critéres
précis de dates, de lieux, de mouvements et de techniques, mais elle ouvre aujourd'hui la porte a des
systemes d'inter-connectivités beaucoup plus flexibles. Cette évolution s'inspire de la liberté
qu'offrent Internet et les réseaux sociaux qui tissent des liens dynamiques entre les idées, les
expositions, les artistes et les ceuvres.

thierry Ehrmann, Président et Fondateur d'ArtMarket.com : « Les musées nous ont habitués a
regarder l'histoire de l'art de fagon linéaire, en rassemblant les ceuvres par époques et par
mouvements. Mais les musées se laissent aujourd'hui séduire par une présentation beaucoup plus
libre. Au MoMA par exemple, le nouvel accrochage rassemble dans une méme salle Les
Demoiselles d'Avignon (1907) de Pablo Picasso, une sculpture Quarantania (1947/53) de Louise
Bourgeois et la toile American People series #20: Die (1967) de Faith Ringgold. Cette présentation
a sans doute quelque chose a voir avec ce qui se fait aussi dans les catalogues de ventes aux
encheres, ou les ceuvres contemporaines sont mises en perspective avec des chefs-d'oeuvre anciens
ou modernes, et vice versa. On se souvient que le Salvator Mundi tronait en effet dans une session
de vente d'Art Contemporain et d'Apres-Guerre chez Christie's ».

A l'occasion de la sortie de son Rapport Annuel du Marché de I'Art en 2019, Artprice a organisé une
table ronde au Sotheby's Institute of Art de New York pour discuter de ce changement de
paradigme. Artprice tient a remercier toutes celles et tous ceux qui ont assisté a ce débat le 3 mars
2020 ainsi que les experts qui ont accepté de partager leurs idées et toute 1'équipe du Sotheby's
Institute of Art.

[https://imgpublic.artprice.com/img/wp/sites/11/2020/03/Two-points-of-view.png]|

Chocs visuels et associations d'idées

Lorsqu'en 1937 le MoMA présente l'exposition Prehistoric Rock Pictures in Europe and Africa,
sous la direction d'Alfred Barr, celui-ci avait déja tenu a exposer des ceuvres de Miro et de Picasso a
coté des relevés pariétaux de Leo Frobenius. Mais comme I'a précisé sur France Culture en juin
2019 le préhistorien Emmanuel Guy « [les ceuvres modernes et préhistoriques] n'étaient pas tout a
fait mélangées. Les choses étaient volontairement rapprochées mais il y avait encore cette pudeur,
on va dire, qui consistait a les séparer spatialement». En 2019 au contraire, dans 1'exposition
Préhistoire : une énigme moderne du Centre Pompidou, les Vénus paléolithiques se mélangent sans
pudeur aux sculptures de Giacometti, de Moore, de Brancusi ; une toile de Miro fait directement
face a des outils préhistoriques et les relevés de Leo Frobenius sont placés juste avant une vidéo de
Pierre Huyghe.

Nous sommes désormais habitués a ces rapprochements entre des formes d'art extrémement
contrastées et nous cherchons méme a les solliciter. Le Chateau de Versailles a invité plusieurs
années durant des artistes contemporains a exposer dans son jardin et ses salons : Jeff Koons,
Xavier Veilhan, Takashi Murakami, Bernar Venet, Lee Ufan, Anish Kapoor ou encore Olafur
Eliasson. Ces associations entre des artistes contemporains et un décor follement baroque ont
permis de provoquer, a chaque fois, un choc visuel. Lorsqu'il fonctionne, ce choc offre une fagon
tout a fait originale de regarder a la fois les oeuvres anciennes et les piéces contemporaines.

Judd Tully, écrivain et critique d'art : « un tres bon exemple, que certains d'entre vous ont pu
voir il y a quelques années au Frick Museum, est celui de la collection de Tomilson Hill qui réunit
des sculptures de la Renaissance et des peintures de Francis Bacon, de Cy Twombly, etc. Ce
collectionneur a contribué a populariser le mélange d'oeuvres d'époques différentes, d'abord dans
son appartement et aujourd'hui dans sa fondation a Chelsea. Lorsque j'ai eu l'occasion un jour de
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l'interviewer, je lui ai demandé d'ou lui venait cette idée de mélanger les genres. Il m'a répondu que
c'était le décorateur Peter Marino qui avait commencé ».

Tomilson Hill serait aussi l'acquéreur du Caravage de Toulouse. Or quand le tableau a été¢ vendu en
juin 2019, une exposition consacrée au peintre abstrait Christopher Wool inaugurait sa toute
nouvelle fondation.

Des liens souples et flexibles

Ces associations directes ou indirectes entre des artistes que plusieurs siecles séparent offrent une
liberté qui ressemble a celle que permettent les réseaux sociaux, notamment avec les hashtags.
Quant aux chocs visuels entre des ceuvres anciennes et ultra-contemporaines, ils affolent
évidemment Instagram et Pinterest.

Peter Falk, éditeur de Discoveries in American Art : « Instagram est devenu tres puissant sur le
marché de l'art. Aujourd'hui la question est de savoir s'il s'agit d'un facilitateur ou d'un
perturbateur. Si c'est un facilitateur, quelle est la prochaine étape évolutive ? Est-ce qu'lnstagram
peut créer de nouveaux mouvements ? ».

Artprice s'intéresse aux hashtags car ils permettent d'identifier des tendances sur le marché de 'art
en identifiant des points communs entre des choses aussi variées que des lieux, des expositions ou
des artistes. Il y a par exemple toute une génération d'artistes femmes qui ont en commun d'étre des
peintres afro-américaines de moins de 50 ans, utilisant des techniques de collage pour réaliser des
portraits de leur amis ou de leurs rencontres. Il y a aussi tout un ensemble d'artistes proches de la
scéne street art qui puisent ses références dans la culture populaire et enregistre des résultats
surprenants 8 Hong Kong. Les hashtags permettent de faire des liens souples entre des choses qui
pourraient échapper a I'histoire de 1'art traditionnelle, peut-Etre parce qu'elles évoluent trop vite.

Kathy Battista, du Sotheby's Institute of Art : « /e plus grand changement est de savoir qui écrit
'histoire. Nous possédons un héritage tres long de ce point de vue, avec des personnalités comme
Roland Barthes qui ont écrit l'histoire de I'Art Moderne. Maintenant soudain tout le monde écrit
une histoire, completement démocratisée par Internet et les réseaux sociaux. Nous vivons dans une
ere nouvelle, dans laquelle les hashtags sont emblematiques. Aujourd'hui il est passionnant de voir
comment le milieu académique répond a ce phénomene. A I'Université de Yale par exemple, Tim
Barringer, qui dirige le département d'Histoire de I'Art, s'est débarrassé des canons ».

Longtemps en effet 'histoire de 'art a ét¢ dominée par les canons occidentaux : artistes-hommes-
blancs-hétérosexuels. Mais les choses sont en train de changer de manicre spectaculaire et parfois
méme provocatrice. A Los Angeles, la galerie David Kordansky a choqué le marché de I'art en
réservant certaines picces de I'exposition de Lauren Hasley a des collectionneurs d'une ‘certaine
ethnicité'. Ce cas extréme est cependant exceptionnel et Kathy Battista reconnait tout de méme que
« c'est rafraichissant d'entrer dans le Whitney Museum et de voir une toile de quatre métres de haut
d'une personne noire devant un barbecue ».

Les ceuvres sont a présent reliées par des liens beaucoup plus souples qu'avant, moins contraignants
et surtout que 1'on veut en constante évolution. C'est ainsi que plusieurs salles du MoMA devraient
changer tous les six mois, afin de montrer un plus grand nombre d'ceuvres et proposer de nouvelles
associations. Il ne fait aucun doute que le Marché de I'Art devra développer de nouveaux outils pour
s'adapter a cette accélération.

81



Artmarket.com confirme son éligibilité au PEA-PME

Artmarket.com, et son département Artprice, leader mondial de I'information sur le marché de I'art,
a annoncé le renouvellement de son éligibilit¢é au PEA-PME des ETI cotées sur Euronext pour
2020/2021.

Artmarket continue de répondre a l'ensemble des critéres d'¢ligibilité au PEA-PME (décret n°2014-
283 du 4 mars 2014), a savoir moins de 5 000 salariés, d'une part, et un chiffre d'affaires annuel
inférieur a 1,5 milliard d'euros ou un total de bilan inférieur a 2 milliards d'euros, d'autre part ;

Les investisseurs peuvent ainsi continuer a intégrer les actions Artmarket.com au sein de leurs
comptes PEA-PME et bénéficier ainsi des mémes avantages fiscaux que le Plan d'Epargne en
Actions (PEA) traditionnel.

La mise en place du PEA-PME a pour objectif de favoriser l'investissement de 1'épargne nationale
en actions et de créer un nouvel instrument pour le soutien au financement des PME et ETI.

Suspension du cours Artmarket le 20 mars 2020 et reprise de cotation le 9 juin 2020

Le 20 Mars 2020, Artmarket.com demandait la suspension de son cours afin de pouvoir procéder a
des investigations, en toute sérénité en protégeant ses actionnaires, concernant l'incapacité a
communiquer avec Artron dans le cadre de son accord de distribution exclusive signé fin 2018
(communiqué disponible sur les sites internet d’artprice.com et d’actusnews, diffuseur homologué
par I’AMEF : https://www.actusnews.com/fr/artmarket/cp/2020/03/20/avis-de-suspension-du-cours-
artmarket _com.)

Le climat délétere qui s'est instauré entre la Chine et 1'Occident ces derniers mois et les tensions
géopolitiques plus particulierement entre la Chine et les USA qui générent désormais une "guerre
froide" empéchent toute réunion physique avec le groupe étatique chinois Artron ainsi qu'avec les
différentes autorités administratives qui édictent les réglementations drastiques sur l'usage de
|'Intranet chinois.

La situation est, en tout cas, jugée extrémement grave en Chine, si bien que celle-ci demande en
urgence un rapport interne du CICIR, principal organisme chinois de Renseignements appartenant
au Ministere de la Sécurité d'Etat.

Ce rapport a été communiqué aux hauts responsables chinois et a son Président Xi Jinping le mois
dernier et dont I'agence Reuters se fait I'écho (Les Echos/ Reuters).

Ce rapport révele selon le CICIR, organe des renseignements chinois, que : « La Chine fait
aujourd'hui face a une énorme vague d'hostilité sans pareille dans le monde. Le sentiment anti-
chinois serait méme a son plus haut niveau depuis 1989 et la répression de la place Tiananmen ».

11 était pourtant essentiel pour Artmarket.com, au regard des violations contractuelles décrites dans
le communiqué de suspension du cours du 20 mars 2020, d'avoir un éclairage complet sur
notamment la plateforme de paiement d'Artron qui se subrogea subitement début 2019 a la
plateforme de paiement d'Artmarket.com sans que celle-ci n'ait été prévenue de quelque maniére
que ce soit.

Il en est de méme sur l'intégralit¢ du montant des fonds percus par Artron pour le compte
d'Artmarket.com - qui contractuellement appartiennent a Artmarket.com - ainsi que le traitement
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comptable et juridique employé par Artron dont Artmarket.com n'a re¢u aucune information bien
que le contrat commercial le prévoyait expressément.

Enfin, le paramétrage informatique général de tracage et de localisation des clients chinois demandé
par les autorités chinoises par la loi du 18 février 2019 et les multiples directives gouvernementales
qui ont suivi, visant I'Intranet chinois et ses citoyens, devaient étre intégralement communiqués par
Artron a Artmarket.com afin que cette derniére puisse se faire une "legal opinion".

Pas un jour ne passe depuis la suspension de cours sans que l'actualité ne prolifere de faits
extrémement graves et surtout préjudiciables dans tout acte de commerce ou de partenariat avec un
groupe chinois. La Chine se replie sur elle-méme au fil des jours : interdiction de vols provenant des
USA, menaces et mises en place de taxes, évocation d'un conflit armé, menaces de déstabilisation
sur Hong Kong ...

Artmarket.com a tout essayé pour rencontrer physiquement Artron ainsi que les différentes
administrations chinoises liées a la bonne application du contrat commercial, en vain. Le contexte
actuel rend impossible tout acte de commerce serein avec la Chine, sans la moindre visibilité et
avec des barri¢res physiques quasi-insurmontables. C'est pour ces raisons que de grands groupes
comme Apple ou encore Peugeot ont rapatrié en urgence leurs unités de productions installées en
Chine.

Heureusement et a la différence de ces grands groupes sans préjuger de leur gestion, Artmarket.com
n'a aucune joint-venture, ni société de droit chinois. De méme, elle n'a jamais dédi¢ de ressources
humaines, ni de salles informatiques physiquement en Chine. Enfin, aucune donnée propriétaire n'a
été échangée ou partagée avec Artron depuis le contrat dans un souci de protection du cceur de
métier d'Artmarket.com, de son savoir-faire et de sa place de Leader mondial de I'Information sur le
Marché de 1'Art.

Ces précieux mois pendant la suspension de cours ont permis a Artmarket.com d'instaurer une
configuration juridique qui lui est profitable et ce dés le tout début du deuxiéme semestre 2020.

En effet, Artmarket.com reprend la main sur le chiffre d'affaires réalisé en Chine et Hong Kong qui
aboutit sur ses plateformes de paiement. De méme, 'accord amiable permettra a Artmarket.com de
recevoir l'intégralité du CA réalisé qui lui est due contractuellement dans le strict cadre du contrat
initial signé sous les juridictions francaises.

Ces mois indispensables ont permis de décrypter pourquoi Artron ne s'était pas conformé aux
obligations contractuelles du contrat de distribution signé sous les juridictions frangaises. En effet,
les différentes autorités administratives chinoises ont promulgué principalement pour I'Internet, le
numérique et la surveillance des internautes chinois un nombre trés impressionnant de lois,
réglements et décrets qui expliquent les égarements d'Artron. Le dénouement heureux démontre
dans cette période de guerre froide que la diplomatie prime sur la voie judiciaire.

Artmarket.com rappelle que I'Etat Chinois maintient la demande qu'il avait réalisée dés 2007 a
savoir, auditer le CA global des Maisons de Ventes chinoises afin de se positionner sur le podium
mondial des pays acteurs du Marché de I'Art avec des chiffres conformes au cahier des charges trés
documenté d'Artprice qui fait autorité dans le monde depuis 23 ans.

La démarche global d'Artmarket correspond a une volonté de protéger l'avenir du groupe
notamment, pour son bon développement en particulier aux USA et dans le monde, et de défendre
les intéréts de ses actionnaires et du marché.

Artmarket rappelle dans ce conflit international trés tendu qui se dégrade de jour en jour que le
marché américain est le premier marché mondial du Marché de 1'Art ou Artmarket réalise son
principal chiffre d'affaires, ajoutant ainsi un parametre trés sensible dans I'équation diplomatique
vis-a-vis de la Chine qu'elle a résolue.
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Une des conséquences directes du COVID-19 : succés croissant pour la Place de Marché
Normalisée d'Artmarket.com :

Le nombre d'annonces en ligne d'ccuvres d'art sur la Place de Marché Normalisée est en
augmentation constante. C'est d'autant plus remarquable qu'un certain nombre d'ceuvres d'art
disparaissent quotidiennement en raison de transactions réalisées via la Place de Marché Normalisée
d'Artmarket.

Ce succes démontre a lui seul la valeur offerte par Artmarket.com a travers le volume d'annonces
d'ceuvres d'art en ligne a prix fixe ou aux encheres et les données essentielles payantes pour acheter
et vendre dans les meilleures conditions.

Pour mémoire, au 31 juillet 2005, tout juste 5 mois apres son lancement, la Place de Marché
Normalisée enregistrait en cumul 26 701 ceuvres mises en vente. Aujourd'hui, cette dernicre
approche des 70 000 ceuvres d'art en ligne. C'est la démonstration de la pertinence de l'offre
d'Artmarket.com et du besoin croissant des professionnels, artistes, collectionneurs et amateurs
d'Art.

La Place de Marché Normalisée d'Artprice by Artmarket, depuis 16 ans, est un véritable écosystéme
qui a vu passer au fil des ans plus de 30 places de marché concurrentes ayant levé chacune un
minimum de 50 millions $ qui ont toutes abandonné ou été mises en liquidation judiciaire.
Derniéres en date : Auctionata et Paddle8 en 2020 qui avaient levé plus de 200 millions de dollars
aupres de grands investisseurs et qui n'ont pas pu rivaliser contre la Place de Marché Normalisée
d'Artmarket puisqu'elles ont été liquidées.

Ce qui donne une idée de ce que pourrait étre la valorisation de la seule Place de Marché
Normalisée qu'est celle d'Artprice by Artmarket qui continue a prospérer depuis 16 ans, dans
l'attente d'étre rémunérée sur les encheres en ligne comme le permet la juridiction américaine a
contrario des régles frangaises qui ne sont pas adaptées aux pratiques courantes de I'Internet.

La Place de Marché Normalisée d'Artprice by Artmarket aux enchéres et a prix fixe, protégée au
titre de la propriété intellectuelle, connait chaque semestre une version améliorée par son retour
d'expérience clients incomparable dans le temps, véritable gage de sa réussite.

La Place de Marché Normalisée aux enchéres et prix fixe d'Artprice by Artmarket va migrer
prochainement aux USA, a New-York, et réalisera sereinement en fonction de la conjoncture
boursie¢re un projet d'IPO ou le « book » sera principalement ouvert aux acteurs du Marché de I'Art.
Cette migration obéit a une logique économique, celle d'étre au coceur du Marché de I'Art mondial
avec une législation parfaitement adaptée.

Artmarket.com a anticipé depuis bien longtemps les changements de mod¢le économique, mis en
évidence par la crise sanitaire, pour entrer dans le troisieme millénaire : télétravail, masse salariale
réduite, banques de données et prestations dématérialisées, totale indépendance industrielle sans
sous-traitance, salles blanches et clouds sur différents continents, valorisation d'un contenu unique
mais aussi respect de I'environnement.

En effet, Artmarket.com se situe parmi les entreprises les moins polluantes, tant en termes
d'émission de CO? que de déchets. Ces derniers critéres sont 8 méme de séduire de nombreux fonds
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¢éthiques existants ou a venir. Ceci est confirmé par 1'audit annuel de la RSE défini par la norme
ISO26000 figurant dans le document de référence de I'AMF formulée comme suit :

« Responsabilit¢ d'une organisation vis-a-vis des impacts de ses décisions et de ses activités sur la
société et sur l'environnement, se traduisant par un comportement transparent et éthique qui
contribue au développement durable y compris a la santé et au bien-étre de la société, prend en
compte les attentes des parties prenantes, respecte les lois en vigueur et est compatible avec les
normes internationales et est intégré dans l'ensemble de l'organisation et mis en ceuvre dans ses
relations ».

Artmarket.com publie le Rapport Artprice du Marché de I'Art Contemporain, moteur de la
croissance avec +2100% en 20 ans

Artprice est fiere de présenter ce rapport exclusif qui retrace l'évolution du Marché de I'Art
Contemporain sur 20 ans”, a annoncé¢ thierry Ehrmann, Président et Fondateur d'Artmarket.com et
de son département Artprice. “Cette histoire implique une multitude de facteurs sociologiques,
géopolitiques et historiques, qui ont tous participé a l'essor de I'Art Contemporain sur le Marché de
I'Art mondial. Marginal jusqu'a la fin des années 90, I'Art Contemporain pése désormais 15% des
ventes aux enchéres de Fine Art, dont il est devenu le moteur avec une croissance de +2100% en 20
ans. L'année 2020, sous l'effet de la pandémie Covid-19, voit le Marché de 1'Art basculer
intégralement sur Internet. L'année 2021 en sera le prolongement.”

[https://imgpublic.artprice.com/img/wp/sites/11/2020/10/GMAC-2020-ArtMarket-Artprice-FR.jpg]
Le Rapport Artprice 2000-2020 : 20 ans d'Art Contemporain aux enchéres

Le nouveau rapport est maintenant disponible gratuitement en frangais, anglais et mandarin.
https:/fr.artprice.com/artprice-reports/le-marche-de-lart-contemporain-2020

Croissance

Le Marché de I'Art Contemporain n'est plus ce qu'il était il y a 20 ans. Il a profondément changé
structurellement, avec de plus en plus d'artistes (de 5 400 artistes a prés de 32 000 aujourd'hui), de
plus en plus d'ceuvres (on est passé de 12 000 lots offerts a 123 000). Il s'est étoffé et étendu
géographiquement, passant de 39 a 64 pays actifs aux enchéres. Il s'est accéléré, avec la
fluidification des transactions a distance, pour finalement s'imposer comme le segment le plus
dynamique et le plus profitable de l'ensemble du Marché de I'Art. En 20 ans, le nombre de Maisons
de Ventes participant au Marché de I'Art contemporain a presque doublé, le nombre de sessions
spécialisées a triplé, le nombre de lots vendus a été multiplié par six.

— Ruée sur 1'Art Contemporain
— Les piliers du Marché
— La peinture d'abord

Diversité

Les artistes contemporains chinois, japonais ou coréens, ceux issus d'Afrique et des diasporas
africaines, ceux d'Amérique latine et du Moyen-Orient se sont inscrits au coeur d'un Marché devenu
plus ouvert. Il en va de méme pour la revalorisation des artistes femmes. Le tout avec un enjeu
culturel et symbolique a la clef : reconfigurer les récits hégémoniques de 1'Histoire de I'Art en
offrant de nouvelles perspectives. Avec l'entrée dans le XXIeme siecle, la question de la diversité
est au coeur des débats, comme des grandes évolutions du Marché de 1'Art.
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— Un nouveau paysage
— “No man's land”
— Black (also) matters (in Art)

Valorisation

L'Art Contemporain est un Marché sous influence, porté par la passion des uns, la spéculation des
autres, et désormais par l'influence digitale. Via les réseaux sociaux, les nouveaux influenceurs -
chanteurs pop, marques de luxe ou de streetwear - jouent en effet un role actif dans la popularisation
des artistes. Ils contribuent a 1'orientation VALORISATION des gofits, comme le faisaient autrefois
les critiques d'art. La présence digitale a constitué un enjeu essentiel pour les divers acteurs du
Marché, pour contrer les impacts de la crise de la Covid-19. Le Marché vient de passer un cap
important en 2020, en entamant véritablement sa nouvelle révolution.

— En quéte de nouveauté
— Le choix multiple
— Agilité digitale

Cette extraordinaire progression est portée par les passions que suscite I'Art Contemporain, mais
elle repose aussi sur la confiance que celui-ci a su gagner. Désormais, les collectionneurs ne
préferent plus nécessairement un artiste mort, mais ils se laissent convaincre par de nouvelles
techniques, de nouvelles formes d'art, de nouvelles influences. Aujourd'hui, en temps de crise, le
Marché de I'Art Contemporain ne s'arréte plus. Il est au contraire le segment qui s'adapte le plus
rapidement aux changements et celui qui se préte le mieux aux ventes en ligne.

Image : [https://imgpublic.artprice.com/img/wp/sites/11/2020/10/GMAC-2020-ArtMarket-Artprice-

FR.jpg]
PDF : https://imegpublic.artprice.com/pdf/le-marche-de-lart-contemporain-2020.pdf

5.4) STRATEGIE ET OBJECTIFS

La stratégie de la société est de poursuivre le développement de ses bases de données d’information
sur le marché de D’art afin de proposer a ses clients et partenaires des prestations de service
hautement quantitatives et qualitatives avec la volonté de répertorier, fournir et diffuser des données
d’informations sur le marché de 1’art mondiale précises, impartiales, transparentes et les plus
exhaustives possible.

Artprice prépare sa plateforme NFT, artprice-nft.com, artmarket-nft.com, qui pourra répondre a la
demande des plus de 740 000 artistes référencés dans les banques de données Artprice by Artmarket
et de I'ensemble des professionnels du Marché de 1'Art.

Focus sur un des grands chantiers 2021 d'Artprice by Artmarket :

Création d'un nouveau service payant basé sur le fonds de catalogues de ventes et manuscrits
physiques depuis 1700 a nos jours détenus par Artprice by Artmarket.com

Artprice by Artmarket posséde effectivement plusieurs centaines de milliers de catalogues de ventes
et notes manuscrites depuis 1700 venant de plus de 6 300 Maisons de Ventes disparues ou encore
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en activité. Ce fonds exceptionnel et unique au monde s'enrichit d'année en année, au fil des
nouvelles sessions de ventes publiques a 1'échelle internationale.

Il s'agit en effet du plus grand fonds mondial de catalogues de ventes papier et manuscrits, avec en
plus le document ou manuscrit original de la Maison de Ventes certifiant le résultat de la vente.

Ce document extrémement rare comporte une multitude de mentions.

Le catalogue de vente (papier) est une source fondamentale pour I'histoire de l'art. Les
renseignements qu'il délivre sont essentiels pour retracer 1'histoire des ceuvres et des collections
mais aussi pour comprendre et étudier le Marché de I'Art, ou encore pour appréhender le gotlit d'une
époque.

La valeur documentaire des catalogues de vente (papier) est incontestable et ils sont devenus des
instruments de recherche indispensables.

Le catalogue de vente (papier) présente toute information utile sur les biens vendus et les conditions
de leur vente. Il engage la responsabilité de l'opérateur (Maison de Ventes, commissaire-priseur
judiciaire, maitre d'enchéres, auctioneer, expert, plateforme d'enchéres numériques agréée ...).

La description des objets est sincére et précise. Elle informe sur I'état réel et visible du bien.
Lorsque la valeur de l'objet le justifie, il est recommandé¢ d'établir un rapport d'état («condition
reporty) qui signale tout défaut visible, manque, altération, accident, ajout, restauration et
modification apportés aux biens.

https://www.inha.fr/fr/bibliotheque/collections/le-catalogue-de-vente.html

En outre, chaque catalogue posséde une valeur intrinséque non négligeable. Il suffit d'essayer d'en
acheter un sur le marché mondial des livres anciens notamment anglo-saxon pour s'en rendre
compte avec trés souvent des prix supérieurs a 500 €.

Dans le passé, avant 1960, le tirage du catalogue de ventes papier n'excédait jamais ou que rarement
quelques centaines d'exemplaires.

De 1840 a 1930, pour séduire les grands collectionneurs, les catalogues anciens étaient constitués de
lithographies originales parfois signées par la main de l'artiste.

Derni¢rement Christie's a annoncé, a la surprise générale, la fermeture de ses archives pour les
professionnels de l'art, faisant immédiatement du fonds documentaire d'Artprice la seule alternative
mondiale en 2021 a leurs besoins vitaux.

"Les catalogues de ventes, dont les premiers remontent a 1766, sont une ressource inestimable pour
les spécialistes. Face a cette décision de fermeture, ils ont exprimé leur colere et leur
incompreéhension.” lisait-on le 22 Févier 2021 dans Le Figaro et comme rapporté¢ par The Art
Newspaper.

Ce service unique au monde va permettre de faire émerger au sein du groupe Artmarket au cours
des prochaines années et ce, dés 2021 une nouvelle source d'activité s'appuyant sur un fonds
documentaire corporel d'une trés haute valeur financiére révélant de nouvelles ressources
incorporelles de dimension historique.

Autres Perspectives 2021

« Depuis l'origine en 1997, Artmarket.com anticipe la dématérialisation du Marché de I'Art.
Cette dématérialisation est désormais la seule issue pour les acteurs influents du Marché de
I'Art, Maisons de Ventes, galeries, musées, foires et salons, etc.. Il n'y aura pas de retour en
arriere.
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En témoigne tout récemment l'article du 28 Décembre 2020 de FranceTvInfo.fr au titre explicite :
"Coronavirus : les ventes aux enchéres en ligne explosent". Ce changement de paradigme, accéléré
par la crise du Covid-19, fait exploser les ventes de biens matériels et immatériels sur Internet,
Selon Marc Lolivier, délégué général de la Fevad : "La crise a fait gagner 4 ans au développement
de I'e-commerce" dans Les Echos du 5 Février 2021.

« Le passage des encheéres via Internet et le temps passé a domicile en trés nette augmentation
font que les internautes ont besoin de données fiables et indépendantes, celles d'Artprice by
Artmarket, pour participer aux encheres en toute sécurité, que ce soit en tant que vendeur ou
acheteur, et s'informer sur le Marché de I'Art. La fréquentation des banques de données en
trés nette hausse est un bon marqueur.

Artmarket.com est a la base de la normalisation du Marché de I'Art et donc de sa dématérialisation a
travers sa Place de Marché Normalisée® aux enchéres et a prix fixe.

Le nombre d'annonces en ligne est en croissance. Plus de 70 000 ceuvres sont en ligne :
https://www.artprice.com/marketplace?p=1&sort=price_sorted eur-desc (avec un prix moyen de
8000 euros)

La reégle d'or pour le commerce en ligne est la confiance. Dans le cadre du Marché de I'Art, Artprice
by Artmarket.com est l'unique référent mondial depuis plus de 20 ans.

Cette normalisation, initi¢e depuis 2001 par le rachat de Xylogic Suisse, fait I'objet d'une protection
intellectuelle sur I'ensemble des pays ou le Marché de I'Art opére.

« Artmarket.com est un DNS générique qui capte naturellement les recherches sur le Marché
de I'Art, la langue anglaise étant la langue du Marché de I'Art.

(12 premiers résultats naturels non sponsorisés sur 3,37 milliards de résultats sur Google.com avec
la requéte art market).

« L'Art présente une alternative de placement de plus en plus recherchée, notamment par les
taux nul ou proche de zéro qui laminent I'épargne.

5.5)_DEPENDANCE D’ARTMARKET.COM A L’EGARD DES BREVETS, LICENCES, CONTRATS OU
NOUVEAUX PROCEDES DE FABRICATION

La société Artmarket.com, spécialiste de bases de données d’information sur le marché de 1’art
exerce ses activités principales a partir de son site internet www.artprice.com.

La société Artmarket.com est propriétaire de la marque semi-figurative Artprice dans les classes 16,
36 et 41. Cette marque déposée initialement a I’'INPI le 25 février 1997 a été renouvelée le
13 février 2007 et le 26 janvier 2017. Cette marque déposée initialement par Thierry EHRMANN a
¢été cédée a la société Artprice.com en date du 27 mars 2000 (date enregistrement cession INPI).

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

La société Artmarket exploite néanmoins régulierement de mani¢re mondiale les marques et DNS
cités dans son prospectus d’introduction afin qu’ils ne tombent pas en déchéance. Le caractére
générique des DNS laisse supposer qu’ils ne portent pas atteinte aux droits d’un tiers.
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La société possede prés de 120 marques semi-figuratives et 1200 DNS. La sociét¢ meéne une
politique draconienne de protection de ses banques de données (droit sui generis, droit du
producteur, droit des marques, droit brevets logiciels ainsi que les droits d’auteur). La société
assigne systématiquement pour contrefacon, concurrence déloyale ou tentative d’intrusion dans le
systeme informatique, tout tiers.

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

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

Thierry EHRMANN est l'auteur unique des produits et services comme "Personal Research",
l'indice "ArtMarket Confidence Index", "My Art Collection", "Artprice Knowledge", "Artprice
Indicator", "Artpricing" et "Artprice Smartphone", la Place de Marché Normalisée a prix fixe et aux
encheres, ainsi que les principaux indices du marché de I'art que produit Artprice sur lesquels il ne
perg¢oit aucune rémunération.

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

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

Dans I’hypothése ou Thierry Ehrmann souhaiterait a 1’avenir que la société le rémunére en tant
qu’auteur des ceuvres de 1’esprit d'Artprice, la société ferait alors appel au droit commun de la
propriété intellectuelle

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

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

La société¢ développe elle-méme ses logiciels en ceuvre de collaboration avec Thierry EHRMANN
en s’appuyant sur sa cellule développement. Les logiciels développés sont des services web,
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banques de données et des applications de saisies Intranet fonctionnant sur des modeles client
serveur. L’ensemble de ces logiciels (sources), banques de données et organisations contextuelles
des données font 1’objet de dépdts réguliers a I’APP/IDDN, notamment au regard du droit sui
generis propre aux bases de données. Artmarket fait aussi usage de logiciels originaux (APP/IDDN)
développés par Groupe Serveur et Thierry Ehrmann, dans le cadre d’une ceuvre de collaboration, et/
ou par Thierry Ehrmann, en qualité d'auteur principal.

5.6)_ ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

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

i Artnet USA/Allemagne
W Artfact USA
W Artinfo USA

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

Avantages concurrentiels d’ Artmarket par rapport aux sociétés mentionnées :

» une couverture des banques de données Artprice supérieure en historique, en nombre de

maisons de ventes couvertes, en nombre de résultats de vente,

des banques de données exclusives comme les 36 000 signatures et monogrammes, les rapports

de marché/cotes et indices artistes, dénommés « Outils d’aide a la décision »,

Des formules d’abonnements en acces illimité,

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

différents segments de clients,

un département d’économétrie et I’agence de presse ArtMarketlnsight intégrés pour produire

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

données économétriques et contenu rédactionnel des médias du monde entier,

Une place de marché normalisée unique au monde de par les disciplines couvertes et le nombre

d’ceuvres proposées sur sa place de marche,

Une maitrise totale en interne de la chaine de traitement des données, production des banques de

données, I’hébergement et référencement des sites Artprice et Domain names,

» Des colts de production extrémement bas grace a cette maitrise de 1’industrie de 1’information
de la collecte a la diffusion.

Y VY

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

Artmarket est, selon les principales Agences de presse telles que Agence France Presse, Associated
Press, Reuters,... ainsi que la presse artistique internationale, le leader mondial des banques de
données sur la cotation et les indices de l'art avec plus de 30 millions d'indices et résultats de ventes
couvrant plus de 740 000 artistes. Artprice Images(R) permet un acces illimité au plus grand fonds
du marché de l'art au monde, bibliothéque constituée de 126 millions d'images ou gravures
d'oeuvres d'art de 1700 a nos jours commentées par ses historiens. La société enrichit en
permanence ses banques de données en provenance de 6 300 Maisons de ventes et publie en continu
les tendances du marché de l'art pour les principales agences et 7200 titres de presse dans le monde.
La société diffuse auprés de ses 4,5 millions de membres (member log in), ses annonces
normalisées, qui constituent désormais la premicre place de marché mondiale pour acheter et vendre
des oeuvres d'Art a prix fixe ou aux encheres.

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

5.7) INVESTISSEMENTS

5.7.1)_Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices :

Un montant de 402 K€ a été enregistré en production immobilisée dans les comptes de la société au
31/12/2020 et correspond a de la production immobilisée sur les exercices 2012 a 2020, décrite au
point 3-1-1 dans I’annexe des comptes consolidés du 31/12/2020. Ceci vient s’ajouter aux 377 K€
de I’exercice clos le 31/12/2019 et aux 387 K€ de I’exercice clos le 31/12/2018 non encore mis en
service.

Ces colits de développement inscrits a I’actif représentent une partie de l'investissement nécessaire a
I'évolution et l'adaptation du systéme informatique en vue des upgrade d'Artmarket pour la refonte
des circuits des abonnements multi-plateformes, la refonte de la Place de Marché Normalisée, le
développement «client and user» pour la Chine, le développement technique pour le partenariat
avec Sotheby’s ainsi que les développements spécifiques Android 10 et IOS 14.
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5.7.2)_Principaux investissements en cours ou pour lesquels des engagements fermes ont déja été
1is :

La société poursuit ses frais d’investissement nécessaires a 1’évolution et 1’adaptation de son
systéme informatique, a I’ergonomie et au web design de son site internet, ses produits et services.

5.7.3)_Co-entreprises et entreprises dans lesquelles la société détient une part significative du capital

L’ensemble des sociétés dans lesquelles la société Artmarket.com exercice un controle de droit ou
une influence notable a été consolidé. Les informations concernant ses filiales sont présentées dans
les annexes des comptes consolidés se trouvant au point 18.1.6 du présent Document
d’Enregistrement Universel.

5.7.4)__Question _environnementale pouvant influencer 1’utilisation par la société¢ de ses
immobilisations corporelles

Au regard de la nature des activités de la Société et selon ses connaissances, aucun facteur
environnemental n’a influencé ou n’est susceptible d’influencer sensiblement I’utilisation de ses
immobilisations corporelles.

6) STRUCTURE ORGANISATIONNELLE

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

Les informations financieres relatives aux filiales détenues a 100 % par Artmarket.com sont
indiquées dans les annexes des comptes sociaux de l'exercice clos le 31 décembre 2020 d'Artmarket
au paragraphe «tableau des filiales et participations» repris dans la partie 18.1.5 du présent
Document d’Enregistrement Universel.

7) EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

7.1)_SITUATION FINANCIERE

Sont inclus par référence dans le présent Document d’Enregistrement Universel les comptes sociaux
et consolidés, les données relatives a 1’activité et les résultats du rapport financier annuel et les
rapports des commissaires aux comptes :

> de I’exercice clos le 31 décembre 2018, dans le document de référence 2018 déposé a
I’AMF le 25 juin 2019 sous le numéro D.19-0608.
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> de I’exercice clos le 31 décembre 2019, dans le document de référence 2019 déposé¢ a
I’AMF le 21 septembre 2020 sous le numéro D.20-0815.

L’ensemble des informations financiéres vérifiées de la société pour I’exercice 2020 se trouve dans
la section 18.1 du présent document.

Analyse de activité et des résultats de I’exercice clos le 31 décembre 2020

« Comptes sociaux de I’exercice clos le 31.12.20 :

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2020, le chif