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1.1 �"���Ø�������Ù�¿���¿���������Ø�������‡���������������¿���Ø���%la�%Caisse Française 
de�%Financement Local

1.1.1

1.1.1.1

1.1.1.2

Nature et activité 
de�%la�%société

Nature de la société
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����&�D�I�f�O�����H�V�W���X�Q��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W���G�R�Q�W���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�V�W���O�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H��
�F�U�«�G�L�W�V���¢���G�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���I�U�D�Q�©�D�L�V���J�U�¤�F�H���¢��
�O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���W�L�W�U�H�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���V�«�F�X�U�L�V�«�V�����D�S�S�H�O�«�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����&�H�W���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«���H�V�W���D�J�U�«�«���H�Q��
�T�X�D�O�L�W�«���G�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����(�Q���W�D�Q�W���T�X�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�G�H���F�U�«�G�L�W�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U���H�V�W���V�R�X�P�L�V�H���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�V���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���T�X�L���V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W��
�D�X�[���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�����(�O�O�H���H�I�I�H�F�W�X�H���¢���W�L�W�U�H���G�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q��
�K�D�E�L�W�X�H�O�O�H���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���E�D�Q�T�X�H��

Activité de la société
�'�H���S�D�U���V�D���Q�D�W�X�U�H���G�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�H�V���H�W���S�R�U�W�H�Q�W���V�X�U���X�Q���R�E�M�H�W���H�[�F�O�X�V�L�I�����W�H�O���T�X�H���S�U�«�F�L�V�«���G�D�Q�V��
�O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����F�H�W�W�H��
�V�S�«�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���O�L�P�L�W�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���D�X�[���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U��
�G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V�����R�X���H�Q�W�L�ª�U�H�P�H�Q�W���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���S�D�U���H�O�O�H�V����
�F�R�P�P�H���O�H���S�U�«�F�L�V�H���V�R�Q���D�J�U�«�P�H�Q�W���G�X���� �b�R�F�W�R�E�U�H�b�������������D�L�Q�V�L���T�X�H��
�V�H�V���S�U�R�S�U�H�V���V�W�D�W�X�W�V�b��

�/�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����6�&�)�������F�U�«�«�H�V���¢���O�D���V�X�L�W�H���G�H���O�D���O�R�L���G�H��
�M�X�L�Q�b�������������V�R�Q�W���E�L�H�Q���F�R�Q�Q�X�H�V���G�X���P�R�Q�G�H���G�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V���H�W���G�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V�����(�O�O�H�V���«�P�H�W�W�H�Q�W���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�J�D�U�D�Q�W�L�H�V�����G�«�Q�R�P�P�«�H�V���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�b�}���H�W���S�H�X�Y�H�Q�W��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�H�U���G�B�D�X�W�U�H�V���G�H�W�W�H�V���V�«�F�X�U�L�V�«�H�V�����Q�«�J�R�F�L�D�E�O�H�V���R�X���Q�R�Q���V�X�U���O�H�V��
�P�D�U�F�K�«�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�«�V�����7�R�X�V���F�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�«�V���S�D�U��
�O�H���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���O�«�J�D�O���T�X�L���D�I�I�H�F�W�H���H�Q���S�U�L�R�U�L�W�«���O�H�V���V�R�P�P�H�V���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H��
�O�B�D�F�W�L�I�����Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�X���V�H�U�Y�L�F�H���G�X���S�D�L�H�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U�V��
�L�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���G�H���O�H�X�U�V���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�V�����/�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���S�H�X�Y�H�Q�W���D�X�V�V�L���«�P�H�W�W�U�H���R�X���F�R�Q�W�U�D�F�W�H�U���G�H�V���G�H�W�W�H�V���Q�R�Q��
�V�«�F�X�U�L�V�«�H�V�����/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���V�R�Q�W���X�Q�H���G�H�V���F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���G�X���P�D�U�F�K�«���G�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���D�X���S�O�D�Q��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�����/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�X���O�D�E�H�O���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����G�H���T�X�D�O�L�W�«���V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���b�}���R�X���m�b�(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�Y�H�U�H�G��
�%�R�Q�G�����S�U�H�P�L�X�P���b�}���b

�H�U

�O�B�D�J�U�«�P�H�Q�W��mentionne que la société �m�b�H�V�W��agréée en tant que 
société de crédit foncier dont les activités porteront 
exclusivement sur �O�B�R�F�W�U�R�L��ou �O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��de prêts consentis à 
des personnes publiques ou garantis par celles 
Ÿci, ainsi que sur 
la détention de parts de fonds communs de créances ou

�Ð

entités similaires dès lors que �O�B�D�F�W�L�I��de ces fonds communs de 
créances est composé à hauteur de �����b���� au moins de 
créances de même nature que les prêts susmentionnés, 
conformément à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����
ŸII �H�W�b�,�,�,��de la �O�R�L�b�Q�r�b����
Ÿ�������b�}�b��

�O�B�R�E�M�H�W��social de la société ���D�U�W�L�F�O�H�b����de ses statuts �b����précise 
que la société a pour objet �H�[�F�O�X�V�L�I�b��

�Ð �b������

de consentir ou �G�B�D�F�T�X�«�U�L�U��des expositions sur des personnes 
publiques telles que définies à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ4 du Code 
monétaire et financier ainsi que des parts et titres de 
créances assimilés aux expositions sur des personnes 
publiques telles que définies à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ5 du même 
�F�R�G�H�b��

�Ð

de détenir des titres, valeurs et dépôts dans les conditions 
fixées par décret pour être considérés comme valeurs de 
remplacement.

�Ð

La rédaction de �ê�*���ž�ã�­�;��social dans les statuts sera prochainement modifiée afin de tenir compte des nouvelles références et formulations issues de la 
transposition de la directive covered bonds, sans changement de �ê�*�ƒ�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®��effective de la �.���Ÿ�Ò�®�;�®�þ�D

(1)
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1.1.2 Forme et actionnariat de la société

1.1.2.1 1.1.2.2Forme et nom de la société
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���«�W�«���F�U�«�«�H���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������S�R�X�U���X�Q�H���G�X�U�«�H���G�H��
�����b�D�Q�V�����(�O�O�H���D���«�W�«���D�J�U�«�«�H���H�Q���T�X�D�O�L�W�«���G�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��
�S�D�U���O�H���&�R�P�L�W�«���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W���G�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V��
�G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����D�X�M�R�X�U�G�B�K�X�L���L�Q�W�«�J�U�«���¢���O�B�$�X�W�R�U�L�W�«���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O���H�W���G�H���U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q���?���$�&�3�5�������O�R�U�V���G�H���V�D���V�«�D�Q�F�H���H�Q���G�D�W�H���G�X��
�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������/�B�D�J�U�«�P�H�Q�W���H�V�W���G�H�Y�H�Q�X���G�«�f�Q�L�W�L�I���H�Q���G�D�W�H���G�X��
�� �b�R�F�W�R�E�U�H���������������/�H�������b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������O�D���V�R�F�L�«�W�«���D���D�G�R�S�W�«���O�H���Q�R�P���G�H��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q���U�H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���G�H��
�'�H�[�L�D���0�X�Q�L�F�L�S�D�O���$�J�H�Q�F�\���O�R�U�V���G�H���O�D���F�H�V�V�L�R�Q���¢���O�B�‹�W�D�W�����D�X���J�U�R�X�S�H��
�&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����&�'�&�����H�W���¢���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H�����/�%�3�������G�H���V�R�Q��
�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���X�Q�L�T�X�H�����O�D���6�R�F�L�«�W�«���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����U�H�Q�R�P�P�«�H��
�6�f�O���H�Q���M�X�L�Q�b����������

�/�H���V�L�ª�J�H���V�R�F�L�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�H��
�V�L�W�X�H���D�X����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H���¢���,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[��
�����������������H�Q���)�U�D�Q�F�H��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«��
�D�Q�R�Q�\�P�H���¢���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����U�«�J�L�H���S�D�U���O�H�V��
�D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H�����6�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«��
�H�V�W���U�«�J�L�H���S�D�U���O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V�����«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W�����H�W���/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V�����V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����G�X���&�R�G�H��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

Actionnariat de la société
�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�������������� �O�H���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���«�W�D�L�W���G�«�W�H�Q�X���¢���������b�����S�D�U���6�f�O��

�6�f�O���H�V�W���X�Q���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W���D�J�U�«�«���S�D�U���O�B�$�&�3�5���G�«�W�H�Q�X���¢��
�K�D�X�W�H�X�U���G�H�������������b���� �S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���G�H�S�X�L�V���O�H��
�����b�V�H�S�W�H�P�E�U�H�b�������������/�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���D���F�R�Q�V�H�U�Y�«���X�Q�H���D�F�W�L�R�Q��
�R�U�G�L�Q�D�L�U�H�����/�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�U�L�D�W���G�H���6�f�O���H�V�W���G�R�Q�F���I�H�U�P�H�P�H�Q�W���D�Q�F�U�«��
�G�D�Q�V���O�D���V�S�K�ª�U�H���S�X�E�O�L�T�X�H�����U�H�g�«�W�D�Q�W���O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���T�X�L���O�X�L���R�Q�W���«�W�«��
�F�R�Q�f�«�H�V���S�D�U���O�B�‹�W�D�W�����/�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�V�W���O�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H��
�U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�H���6�f�O�����&�H�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�����S�U�L�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�B�$�&�3�5����
�V�R�X�O�L�J�Q�H���V�R�Q���L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���H�W���G�H���S�U�L�V�H��
�G�H���G�«�F�L�V�L�R�Q�V���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V�����,�O���D�W�W�H�V�W�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���V�D���Y�R�O�R�Q�W�«��
�G�B�D�V�V�X�U�H�U���O�D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�«���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���O�H���U�H�V�S�H�F�W��
�G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���6�f�O���H�W���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q���F�D�V���G�H���E�H�V�R�L�Q��

�6�f�O���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H�� �)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

Schéma capitalistique de Sfil et de son unique filiale, la Caisse Française de Financement Local

�b

�b

�H�U
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1.1.3

1.1.3.1

Modèle économique 
de�%la�%Caisse Française 
de�%Financement Local

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O����
�F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���X�Q���«�O�«�P�H�Q�W���F�O�«���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���G�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H��
�S�D�U���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���H�Q�b�������������&�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���U�H�S�R�V�H���V�X�U���X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�«�H���S�D�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H���G�R�Q�W���O�H��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�V�W���D�V�V�X�U�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���V�R�Q���L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���D�X���J�U�R�X�S�H���&�D�L�V�V�H���G�H�V��
�'�«�S�¶�W�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�f�Q�D�Q�F�H��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��
�G�L�V�W�U�L�E�X�«�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V��
�G�H�S�X�L�V���f�Q�b����������

�'�H�S�X�L�V�b�������������O�B�‹�W�D�W���D���F�R�Q�f�«���¢���6�f�O���H�W���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���X�Q�H���V�H�F�R�Q�G�H���P�L�V�V�L�R�Q���F�R�Q�V�L�V�W�D�Q�W���¢���U�H�f�Q�D�Q�F�H�U��
�O�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�D���J�D�U�D�Q�W�L�H���G�H���O�B�‹�W�D�W����
�/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���H�V�W���G�H���I�D�L�U�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�U���O�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W�����O�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���O�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�H�V��
�P�H�L�O�O�H�X�U�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����J�U�¤�F�H���¢���X�Q�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q��
�G�H���S�U�H�P�L�H�U���U�D�Q�J���H�W���¢���X�Q�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���L�U�U�«�S�U�R�F�K�D�E�O�H��

Financement des prêts au secteur 
public local et aux hôpitaux publics 
français en partenariat avec 
�'���€�-�������������/�������������€

�'�«�E�X�W�b�������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W��
�/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H�����/�%�3�����R�Q�W���V�L�J�Q�«���X�Q�H���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���F�H�V�V�L�R�Q��
�D�Y�H�F���D�F�F�R�U�G���G�B�H�[�F�O�X�V�L�Y�L�W�«���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U��
�S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���H�W���G�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�����/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�����P�L�V

�H�Q���S�O�D�F�H���V�R�X�V���O�B�«�J�L�G�H���G�H���O�B�‹�W�D�W�����I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H���G�H���O�D���I�D�©�R�Q��
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�b

�b

Partenariat LBP 
ŸSfil 
ŸCaisse Française de Financement Local

La Banque Postale commercialise des prêts au secteur 
public local et aux hôpitaux publics français, puis les cède à 
la Caisse Française de Financement Local, qui les refinance 
en émettant des obligations foncières (covered bonds ���b���b

�Ð

les prêts commercialisés sont exclusivement libellés en 
euro et portent un taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���V�L�P�S�O�H�b��

�Ð

La Banque Postale �V�B�H�V�W��engagée à proposer à la Caisse 
Française de Financement Local �G�B�D�F�T�X�«�U�L�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des 
prêts qui seraient éligibles à son cover �#�����ê�D���D

�Ð

depuis mi 
Ÿ2019, �/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale commercialise 
également des prêts verts dont le but est de financer les 
investissements effectués par les collectivités locales 
contribuant à la transition écologique et au 
développement durable dans les domaines des énergies 
renouvelables, de la gestion durable de �O�B�H�D�X��et de 
�O�B�D�V�V�D�L�Q�L�V�V�H�P�H�Q�W����de la gestion et de la valorisation des 
déchets, de la mobilité douce et des transports propres, et 
de �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��énergétique de la construction et de 
�O�B�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W��urbain. �/�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��de ces prêts par la 
Caisse Française de Financement Local est financée par les 
émissions �G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��vertes ou durables du groupe �6�I�L�O�b���b

�Ð

depuis le 4 ���W�U�L�P�H�V�W�U�H�b�������������/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale 
commercialise une gamme de prêts sociaux destinés à 
financer les investissements à caractère social des 
collectivités locales, dans les domaines de la santé, de 
�O�B�«�G�X�F�D�W�L�R�Q����du sport, de la culture, du développement et 
de la cohésion des territoires. �/�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��de ces prêts par 
la Caisse Française de Financement Local est financée par 
les émissions �G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��sociales ou durables du groupe 
Sfil.

�Ð e
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�<���<���@���?�€�&�H���S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���S�H�U�P�H�W���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���G�H���F�R�Q�V�H�U�Y�H�U���O�D���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�����F�D�U���L�O��
�R�U�J�D�Q�L�V�H���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�Q���G�H�X�[���«�W�D�S�H�V�b��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�«�D�O�L�V�H���O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�H�V��
�S�U�¬�W�V���D�X���P�R�\�H�Q���G�B�X�Q���E�R�U�G�H�U�H�D�X���G�H���F�H�V�V�L�R�Q���S�U�«�Y�X���S�D�U���O�D���O�R�L���H�W��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��

Financement des prêts au secteur 
public local et aux hôpitaux publics 
français en partenariat avec 
la�%Caisse de Dépôts

�(�Q�b�Q�R�Y�H�P�E�U�H���������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W��
�O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����&�'�&�����R�Q�W���V�L�J�Q�«���X�Q�H���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q
Ÿ�F�D�G�U�H���G�H��
�F�H�V�V�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F��
�O�R�F�D�O���H�W���G�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�����/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H���G�H��
�O�D���I�D�©�R�Q���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�/�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���F�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�V���¢���F�H�O�X�L���H�[�L�V�W�D�Q�W���D�Y�H�F���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�«�D�O�L�V�H���O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�H�V��
�S�U�¬�W�V���D�X���P�R�\�H�Q���G�B�X�Q���E�R�U�G�H�U�H�D�X���G�H���F�H�V�V�L�R�Q���S�U�«�Y�X���S�D�U���O�D���O�R�L���H�W��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��

�b

Partenariat CDC 
ŸSfil 
ŸCaisse Française de Financement Local

avant �O�B�R�U�L�J�L�Q�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q��prêt, une analyse préalable de la 
contrepartie est réalisée par les deux entités. Les prêts qui ne 
satisfont pas aux critères de qualité de crédit et �G�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«��de 
la Caisse Française de Financement Local ne pourront pas être 
transférés à son bilan. Les critères �G�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«��de la Caisse 
Française de Financement Local sont strictement encadrés par 
des politiques de gestion �L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

avant chaque acquisition par la Caisse Française de 
Financement Local de prêts originés par �/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale, 
une nouvelle analyse des crédits est réalisée. La Caisse 
Française de Financement Local peut alors refuser avant le 
transfert tout prêt qui ne correspondrait plus à ses critères.

�Ð
la Caisse des Dépôts commercialise des prêts au secteur 
public local et aux hôpitaux publics français distribués par la 
Banque des Territoires, puis les cède à la Caisse Française de 
Financement Local, qui les refinance en émettant des 
obligations foncières (covered bonds ���b���b

�Ð

les prêts commercialisés sont des prêts à taux fixe 
exclusivement libellés en euro et sur des durées longues 
(généralement plus de �����b�D�Q�V���b��

�Ð

ces prêts sont majoritairement destinés au financement 
�G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��durables à vocation environnementale ou 
sociale.

�Ð
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1.1.3.3 1.1.3.3.1Refinancement des grands crédits 
à�%���‡�����	����������������

�/�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���D���F�R�Q�f�«���¢���6�f�O���H�W���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���X�Q�H���V�H�F�R�Q�G�H���P�L�V�V�L�R�Q�b�����O�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�J�U�D�Q�G�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����6�R�Q���R�E�M�H�F�W�L�I���H�V�W���G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�D��
�F�R�P�S�«�W�L�W�L�Y�L�W�«���G�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���D�V�V�R�F�L�«�V���D�X�[���H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����V�H�O�R�Q���X�Q���V�F�K�«�P�D���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�X�U���S�X�E�O�L�F���T�X�L���H�[�L�V�W�H��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���S�O�X�V�L�H�X�U�V���S�D�\�V���G�H���O�B�2�&�'�(�����'�D�Q�V���F�H���F�D�G�U�H�����6�f�O���D��
�R�U�J�D�Q�L�V�«���V�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�D���T�X�D�V�L
Ÿ�W�R�W�D�O�L�W�«���G�H�V���E�D�Q�T�X�H�V���D�F�W�L�Y�H�V���V�X�U��
�O�H���P�D�U�F�K�«���G�X���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��
�E�L�O�D�W�«�U�D�O�H�V�����6�f�O���S�H�X�W���D�F�T�X�«�U�L�U���X�Q�H���S�D�U�W�L�H���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�H��
�F�K�D�F�X�Q�H���G�H���F�H�V���E�D�Q�T�X�H�V���¢���X�Q���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W�����P�D�[�L�P�X�P�������b�����G�H��
�F�H�W�W�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q����

�'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�D�F�F�R�U�G�H���G�H�V���S�U�¬�W�V���¢���6�f�O���S�R�X�U���O�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���V�H�V���F�U�«�G�L�W�V��
�H�[�S�R�U�W�����&�H�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�B�X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H��
�L�U�U�«�Y�R�F�D�E�O�H���H�W���L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���¢���������b�����G�H���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V�����J�D�U�D�Q�W�L�H��
�U�H�K�D�X�V�V�«�H�������&�H�W�W�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���U�H�Q�I�R�U�F�H���O�B�D�Q�F�U�D�J�H���S�X�E�O�L�F���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�D�Q�V���P�R�G�L�f�H�U���O�H���S�U�R�f�O��
�G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���V�R�Q���Ÿ���Z�­�&���#�����ê��

�&�H�V���S�U�¬�W�V�����F�R�P�P�H���O�H�V���F�U�«�G�L�W�V���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�«�V���S�D�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H��
�3�R�V�W�D�O�H���H�W���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V����
�V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W���D�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���f�Q�D�Q�F�«���S�D�U���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X��
�G�H���O�D���W�D�L�O�O�H���D�F�W�X�H�O�O�H���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�W���G�H���O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���V�R�Q��
�D�F�W�L�Y�L�W�«���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�����O�D���S�D�U�W���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�[�S�R�U�W��
�G�D�Q�V���O�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�D�X�J�P�H�Q�W�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W�����(�O�O�H���Q�H���V�H�U�D���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���T�X�H���G�D�Q�V��
�T�X�H�O�T�X�H�V���D�Q�Q�«�H�V��

Dispositif de refinancement 
des�%grands crédits 
à�%���‡�����	����������������

�/�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���H�V�W���O�H���V�X�L�Y�D�Q�W�b��

�/�H�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�[�S�R�U�W���D�F�F�R�U�G�«�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���G�R�Q�F���G�H�V��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���S�D�U���X�Q�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���F�H�Q�W�U�D�O�H���G�H���O�B�8�Q�L�R�Q��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�B�X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U�����&�H�V���S�U�¬�W�V���V�R�Q�W���D�X�V�V�L���F�R�Q�I�R�U�P�H�V���¢�� �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b���������G�X��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���H�X�U�R�S�«�H�Q���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�O�H�V�����O�H��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���&�5�5�����T�X�L���G�«�F�U�L�W���O�H�V���D�F�W�L�I�V���D�X�W�R�U�L�V�«�V���G�D�Q�V���X�Q���Ÿ���Z�­�&���#�����ê
�S�R�X�U���T�X�H���O�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�B�X�Q���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O���I�D�Y�R�U�D�E�O�H��

�b

Fonctionnement du dispositif de refinancement des crédits export par Sfil 
ŸCaffil

���•�C�ù���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���#�C�&�­���­�;���Ò�õ�Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�õ�­�ê�ê�­���#���C�&���ê�­���.�­�Ÿ�;�­�C�&���¦�­���ê�*�ƒ�Z�Ò�ƒ�;�Ò���õ�þ

���'�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�.���¦�­���ê�*�ƒ�.�.�C�&�ƒ�õ�Ÿ�­
Ÿ�Ÿ�&�®�¦�Ò�;���”���…�•�D�w�þ�D

�b������

Sfil contribue à la proposition financière élaborée par une 
ou plusieurs banques du syndicat bancaire accordant le 
crédit 
Ÿacheteur couvert par une assurance 
Ÿcrédit à 
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q��octroyée par la République française (ci
Ÿaprès 
dénommée �O�B�m�b�‹�W�D�W�b�}���b��

�Ð

après signature du contrat de crédit export, les banques 
partenaires cèdent à Sfil une partie du crédit (et les droits 
attachés) et conservent a minima  la part du crédit qui ne 
bénéficie pas de �O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H
Ÿcrédit (généralement ���b�����b��

�Ð

la Caisse Française de Financement Local accorde un prêt 
de refinancement à Sfil. Ce prêt permet à Sfil �G�B�D�G�R�V�V�H�U��le 
crédit export �D�F�T�X�L�V�b����ce prêt de refinancement bénéficie 
�G�B�X�Q�H��garantie irrévocable et inconditionnelle à �������b����de 
�O�B�‹�W�D�W����dite garantie rehaussée, ou �G�B�X�Q�H��garantie dite �m�b�S�X�U�H��
et �L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�}�����*�3�,����dans le cas de contrats 
�G�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���G�B�D�Y�L�R�Q�V��et �G�B�K�«�O�L�F�R�S�W�ª�U�H�V��civils.

�Ð

���}��

���~��

La garantie rehaussée a été instituée par la loi �õ�›�D�~�|�}�~
Ÿ1510 du �~�…�D�¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�}�~��et le décret �õ�›�D�~�|�}�•
Ÿ693 du �•�|�D�ã�C�Ò�ê�ê�­�;�D�~�|�}�•�þ��Elle a ensuite été 
modifiée par le décret �õ�›�D�~�|�}�„
Ÿ1162 du �}�ƒ�D�¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�}�„��relatif à �ê�*���Ÿ�;�&���Ò��de la garantie de �ê�*�0�;�ƒ�;��pour des opérations de nature à contribuer au 
développement du commerce extérieur de la France ou présentant un intérêt stratégique pour �ê�*�®�Ÿ���õ���ó�Ò�­��française à �ê�*�®�;�&�ƒ�õ�Æ�­�&�þ

(1)
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1.1.3.3.2

1.1.3.3.3

1.1.3.3

1.1.3.4

1.1.3.5

Cas particulier des exportations 
�Ø�‡���������������������Ø�‡�
�¿���������	���³��������������������

�/�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���G�B�D�Y�L�R�Q�V���H�W��
�G�B�K�«�O�L�F�R�S�W�ª�U�H�V���F�L�Y�L�O�V���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�B�X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���G�L�W�H���m�b�S�X�U�H���H�W��
�L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�}�����*�3�,�����Y�L�V�D�Q�W���¢���J�D�U�D�Q�W�L�U���¢���������b���� �G�H���I�D�©�R�Q��
�L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���O�H���Q�R�Q
Ÿ�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���G�X���F�U�«�G�L�W���S�D�U���O�H��
�G�«�E�L�W�H�X�U�����&�H�O�O�H
Ÿ�F�L���H�V�W���J�«�U�«�H���S�D�U���%�S�L�I�U�D�Q�F�H���$�V�V�X�U�D�Q�F�H���(�[�S�R�U�W���D�X��
�Q�R�P�����S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���H�W���V�R�X�V���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���O�B�‹�W�D�W��

�&�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���Q�H���G�R�Q�Q�H�Q�W���S�D�V���O�L�H�X���¢���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�B�X�Q�H��
�J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�K�D�X�V�V�«�H���S�R�X�U���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���S�U�¬�W���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H��
�6�f�O���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����(�Q���H�I�I�H�W�����6�f�O��
�W�U�D�Q�V�I�ª�U�H���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�Y�H�F��
�O�B�D�F�F�R�U�G���G�H���%�S�L�I�U�D�Q�F�H���$�V�V�X�U�D�Q�F�H���(�[�S�R�U�W�����O�D���S�O�H�L�Q�H���S�U�R�S�U�L�«�W�«���G�X��
�E�«�Q�«�f�F�H���G�H���O�D���*�3�,�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�B�X�Q���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���S�U�«�Y�X���D�X���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���S�U�¬�W���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��

Garanties publiques 
à�%���‡�����	����������������

�&�H�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���V�R�Q�W���J�«�U�«�H�V���S�D�U���%�S�L�I�U�D�Q�F�H���$�V�V�X�U�D�Q�F�H���(�[�S�R�U�W���D�X��
�Q�R�P�����S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���H�W���V�R�X�V���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���O�B�‹�W�D�W���H�Q���Y�H�U�W�X���G�H��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/���������������G�X���&�R�G�H���G�H�V���D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���G�R�Q�F��
�D�F�F�R�U�G�«�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�B�‹�W�D�W���T�X�L���W�«�P�R�L�J�Q�H���D�L�Q�V�L���G�H���V�R�Q��
�V�R�X�W�L�H�Q���D�X�[���H�[�S�R�U�W�D�W�H�X�U�V�����&�H�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���V�R�Q�W���G�H�V�W�L�Q�«�H�V���¢��
�H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U�����V�R�X�W�H�Q�L�U���H�W���V�«�F�X�U�L�V�H�U���O�H�V���H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V��
�f�Q�D�Q�F�«�H�V���¢�� �P�R�\�H�Q���H�W���O�R�Q�J���W�H�U�P�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���¢���O�B�«�W�U�D�Q�J�H�U�b��

Financement de la Caisse Française 
de Financement Local via ���‡�¿����������������
de covered bonds

�$�f�Q���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�U���V�H�V���G�H�X�[���D�F�W�L�Y�L�W�«�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���«�P�H�W���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����Ÿ���Z�­�&�­�¦��
�ž���õ�¦�.�����V�X�U���O�H�V���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�X�V���O�D���I�R�U�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V��
�S�X�E�O�L�T�X�H�V���ž�­�õ�Ÿ�Í�ó�ƒ�&�ç���H�W���V�R�X�V���I�R�U�P�H���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�Y�«�V����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�R�X�V���O�H���I�R�U�P�D�W���G�H���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.����
�D�G�D�S�W�«�V���¢���V�D���O�D�U�J�H���E�D�V�H���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�����&�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���V�H��
�F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�H�Q�W���S�D�U���O�H���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���O�«�J�D�O���T�X�L���D�I�I�H�F�W�H���H�Q���S�U�L�R�U�L�W�«���O�H�V��
�V�R�P�P�H�V���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H���O�B�D�F�W�L�I�����Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�X��
�V�H�U�Y�L�F�H���G�X���S�D�L�H�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���G�H���O�H�X�U�V��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�V�����Ÿ�Å���b�����������������&�D�G�U�H���O�«�J�D�O���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H��
�I�U�D�Q�©�D�L�V���D�F�W�X�H�O����

�&�H�W�W�H���V�R�X�U�F�H���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���O�D���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H���V�R�X�U�F�H���G�H��
�O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�W���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�L�W���X�Q���H�Q�F�R�X�U�V���G�H��
�(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

Servicing et financement par Sfil
�/�H���U�¶�O�H���G�H���6�f�O���Y�L�V���¢���Y�L�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�H���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�b�¢�b��

�6�f�O���R�E�W�L�H�Q�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V���D�X���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H��
�O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V�����D�X�S�U�ª�V��
�G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���S�D�U���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���G�H�W�W�H���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���O�R�Q�J�X�H��
���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�����H�W�����G�D�Q�V���X�Q�H���P�R�L�Q�G�U�H���P�H�V�X�U�H�����G�H���P�D�W�X�U�L�W�«��
�F�R�X�U�W�H�����t�­�C��� �¢�������6�f�O���D���L�Q�V�W�D�O�O�«���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W���V�D���V�L�J�Q�D�W�X�U�H��
�V�X�U���O�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���H�Q���O�D�Q�©�D�Q�W���G�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���ž�­�õ�Ÿ�Í�ó�ƒ�&�ç���H�Q���H�X�U�R���H�W���H�Q���G�R�O�O�D�U���D�X���I�R�U�P�D�W���(�0�7�1��

�6�f�O���S�H�X�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�H�U���F�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V��
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���G�H���F�U�«�G�L�W�V���V�L�J�Q�«�H�V���D�Y�H�F���V�R�Q���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�W���V�R�Q���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H�����/�H�V��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W���D�S�S�R�U�W�«�V���Z�Ò�ƒ���F�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���R�Q�W��
�S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W���«�W�«���W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W���U�H�P�S�O�D�F�«�V�����G�H�S�X�L�V���������������S�D�U��
�O�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���R�E�W�H�Q�X�V���S�D�U���6�f�O���V�X�U���O�H�V���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V����
�,�O�V���U�H�V�W�H�Q�W���Q�«�D�Q�P�R�L�Q�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���F�D�V���G�H��
�E�H�V�R�L�Q�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���J�«�Q�«�U�«�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�B�X�Q�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H��
�V�W�U�H�V�V��

�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V��
�'�«�S�¶�W�V���H�Q���W�D�Q�W���T�X�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�H���6�f�O�����X�Q�H��
�G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���D���«�W�«���V�L�J�Q�«�H���S�D�U���6�f�O���O�H�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b���������b�����V�R�Q���W�H�[�W�H���H�V�W��
�U�H�S�U�R�G�X�L�W���G�D�Q�V���O�H���F�K�D�S�L�W�U�H�b�����?���5�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�D�U�D�F�W�ª�U�H��
�J�«�Q�«�U�D�O��

�6�f�O���I�R�X�U�Q�L�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�H�V�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���¢���/�D�b�%�D�Q�T�X�H��
�3�R�V�W�D�O�H�����/�%�3�����H�W���¢���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���/�R�F�D�O�H�V�����X�Q�H��
�F�R�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���H�Q�W�U�H���/�%�3���H�W���O�D���&�'�&���S�R�X�U���O�H�X�U���D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�X�[���H�Q�W�L�W�«�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���I�U�D�Q�©�D�L�V�b�����V�X�S�S�R�U�W���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O����
�V�X�L�Y�L���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����I�R�X�U�Q�L�W�X�U�H���G�H���G�R�Q�Q�«�H�V���S�R�X�U���D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�H�W���ž�ƒ�Ÿ�ç�����Å�ô�Ÿ�­��

Autres contrats de gestion
�'�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V���R�Q�W���«�W�«���«�W�D�E�O�L�V���D�Y�H�F���G�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���T�X�L����
�G�D�Q�V���O�H���S�D�V�V�«�����R�Q�W���W�U�D�Q�V�I�«�U�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���¢���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���H�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�Q�W���G�B�H�Q���D�V�V�X�U�H�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���Y�L�V���¢���Y�L�V���G�H���O�H�X�U�V��
�F�O�L�H�Q�W�V���Q�D�W�L�R�Q�D�X�[�����&�H�V���D�F�W�L�I�V���V�R�Q�W���J�«�U�«�V���H�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q�����$�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���H�Q���F�R�X�U�V���V�R�Q�W���F�R�Q�F�O�X�V���D�Y�H�F���O�H�V��
�H�Q�W�L�W�«�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b�����%�H�O�f�X�V���%�D�Q�T�X�H���H�W���$�V�V�X�U�D�Q�F�H�V�����%�H�O�J�L�T�X�H�����H�W��
�'�H�[�L�D���&�U�H�G�L�R�S�����,�W�D�O�L�H�������/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���F�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�H�[�L�V�W�D�L�W���G�«�M�¢���O�R�U�V���G�H�V���S�U�«�F�«�G�H�Q�W�V���H�[�H�U�F�L�F�H�V��

�/�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. �����5�&�%�����V�R�X�V�F�U�L�W�V���S�D�U��
�O�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���D�O�O�H�P�D�Q�G�V���H�V�W���F�R�Q�f�«�H���¢�� �/�D�Q�G�H�V�E�D�Q�N��
�%�D�G�H�Q
Ÿ�:�¾�U�W�W�H�P�E�H�U�J�b���/�%�%�:����

le ministre de �O�B�‹�F�R�Q�R�P�L�H��et des Finances prend la décision 
�G�B�R�F�W�U�R�\�H�U��la garantie après instruction par Bpifrance 
Assurance Export et avis de la Commission des garanties et 
du crédit au commerce extérieur. Bpifrance Assurance 
Export assure la gestion des garanties publiques en stricte 
conformité avec les règles internationales de �O�B�2�0�&����de 
�O�B�8�Q�L�R�Q��européenne et de �O�B�2�&�'�(�b��

�Ð

Bpifrance Assurance Export délivre des polices �G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H����
des garanties pures et inconditionnelles ainsi que des 
garanties rehaussées, conformément à la décision prise. 
Dans ce cadre, elle est également chargée de la perception 
des primes �G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H��et de garantie, de la gestion des 
risques, des indemnités et des recouvrements pour le 
compte de �O�B�‹�W�D�W�b��

�Ð

�O�B�‹�W�D�W��porte  les risques afférents à ces garanties. �/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
des flux financiers (primes, indemnités, reversements) fait 
�O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q��enregistrement comptable distinct par Bpifrance 
Assurance Export. Les primes et recouvrements sont versés 
directement sur le compte de �O�B�‹�W�D�W��et les indemnités sont 
payées à partir de ce même compte, sans transiter par les 
comptes de Bpifrance Assurance Export.

�Ð

gérer opérationnellement �O�B�L�Q�W�«�J�U�D�O�L�W�«��des opérations de la 
société conformément à la réglementation applicable aux 
sociétés de crédit foncier, notamment au sens de 
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ15 du Code monétaire et financier. Dans ce 
contexte, Sfil et la Caisse Française de Financement Local 
ont signé une convention de gestion encadrée par un 
Service Level Agreement  (SLA) définissant précisément les 
tâches confiées à Sfil ainsi que des indicateurs de suivi de la 
qualité de la prestation fournie. Cette convention et son 
SLA font �O�B�R�E�M�H�W��de mises à jour régulières par les �S�D�U�W�L�H�V�b��

�Ð

apporter des financements non privilégiés et des dérivés 
requis par �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de la Caisse Française de Financement 
Local.

�Ð



Rapport de gestion
�&�D�G�U�H���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H�%la�%Caisse Française de �%Financement Local
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1.1.4

1.1.4.1

1.1.4.2

Cadre légal

Cadre européen
�/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���I�R�Q�W���S�D�U�W�L�H���G�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�����R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�J�D�U�D�Q�W�L�H�V�������'�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[���S�D�\�V���V�H���V�R�Q�W���G�R�W�«�V���G�B�X�Q�H��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�S�«�F�L�f�T�X�H���D�X�[���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���F�H�V���G�H�U�Q�L�ª�U�H�V��
�D�Q�Q�«�H�V���H�W���O�H���Q�R�P�E�U�H���G�B�«�P�H�W�W�H�X�U�V���D���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���D�X�J�P�H�Q�W�«��

�/�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���V�R�Q�W���G�«�f�Q�L�V���H�W���H�Q�F�D�G�U�«�V���S�D�U�b��

�/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���«�P�L�V�H�V���D�S�U�ª�V���O�H�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�����������T�X�L��
�V�R�Q�W���F�R�Q�I�R�U�P�H�V���¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���S�H�X�Y�H�Q�W���V�H���Y�R�L�U��
�D�W�W�U�L�E�X�H�U���O�H���O�D�E�H�O���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�b�}�����R�X��
�m�b�(�X�U�R�S�H�D�Q���F�R�Y�H�U�H�G���E�R�Q�G�b�}�������6�L�����H�Q���S�O�X�V�����H�O�O�H�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�F�R�Q�I�R�U�P�H�V���¢�� �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b���������G�X���&�5�5�����D�O�R�U�V���H�O�O�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�P�D�Q�G�H�U���¢�� �E�«�Q�«�f�F�L�H�U���G�X���O�D�E�H�O���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��
�J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����G�H���T�X�D�O�L�W�«���V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���b�}�����R�X���m�b�(�X�U�R�S�H�D�Q��
�F�R�Y�H�U�H�G���E�R�Q�G�b���3�U�H�P�L�X�P���}����

�/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���«�P�L�V�H�V���D�Y�D�Q�W���O�H�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������V�L���H�O�O�H�V��
�V�R�Q�W���F�R�Q�I�R�U�P�H�V���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����
Ÿ���� �G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���8�&�,�7�6���R�X��
�2�3�&�9�0�����R�U�J�D�Q�L�V�P�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���F�R�O�O�H�F�W�L�I���H�Q���Y�D�O�H�X�U�V��
�P�R�E�L�O�L�ª�U�H�V�����V�X�U���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�V�����U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���F�H�U�W�D�L�Q�V���R�U�J�D�Q�L�V�P�H�V���G�H��
�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���F�R�O�O�H�F�W�L�I���H�Q���Y�D�O�H�X�U�V���P�R�E�L�O�L�ª�U�H�V�����S�H�X�Y�H�Q�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�U��
�¢���¬�W�U�H���T�X�D�O�L�f�«�H�V���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V�����/�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V��
�G�«�W�H�Q�D�Q�W���F�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���S�H�X�Y�H�Q�W���F�R�Q�W�L�Q�X�H�U���¢���E�«�Q�«�f�F�L�H�U���G�H�V��
�P�¬�P�H�V���D�Y�D�Q�W�D�J�H�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���T�X�H���O�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���O�D�E�H�O�O�L�V�«�H�V��

�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���F�R�Q�I�R�U�P�H���D�X�[���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���G�H���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�ù���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b���������G�X���&�5�5���H�W���G�H��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����
Ÿ�����G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���2�3�&�9�0�����‚�� �F�H���W�L�W�U�H�����O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���D�S�U�ª�V���O�H�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������T�X�L���V�R�Q�W���O�D�E�H�O�O�L�V�«�H�V��
�m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����G�H���T�X�D�O�L�W�«���V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���b�}���H�W��
�O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���D�Y�D�Q�W���F�H�W�W�H���G�D�W�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W��
�W�R�X�W�H�V���G�X�� �P�H�L�O�O�H�X�U���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�W

�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O���S�R�V�V�L�E�O�H�����H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�B�X�Q�H��
�S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���S�U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O�O�H���G�H�������b���� �S�R�X�U���O�H�V���F�D�O�F�X�O�V���G�H��
�V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«���E�D�Q�F�D�L�U�H���V�H�O�R�Q���O�D���P�«�W�K�R�G�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�����F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X��
�G�H���O�H�X�U���Q�R�W�D�W�L�R�Q���D�F�W�X�H�O�O�H����

�/�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���D�F�W�X�H�O�O�H�V���H�W���I�X�W�X�U�H�V���«�P�L�V�H�V���S�D�U���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«���D�X�[���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���V�X�U���O�D��
�E�D�V�H���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���E�«�Q�«�f�F�L�H���G�X��� ���Z�­�&�­�¦�������õ�¦�� �h�ƒ�ž�­�ê�����/�H���O�D�E�H�O���D���«�W�«���F�U�«�«��
�H�Q�b�����������S�D�U���O�B�/�C�&���#�­�ƒ�õ��� ���Z�­�&�­�¦�������õ�¦�� � ���C�õ�Ÿ�Ò�ê�����(�&�%�&�����S�R�X�U��
�D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���O�D��
�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�H���G�X���P�D�U�F�K�«���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�����3�R�X�U��
�V�H���F�R�Q�I�R�U�P�H�U���D�X�[���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���G�H���F�H���O�D�E�H�O�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�H�V�W���H�Q�J�D�J�«�H���¢�� �¬�W�U�H���F�R�Q�I�R�U�P�H���D�X�[��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H�V���V�X�V�P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H�V���H�W���¢���U�H�V�S�H�F�W�H�U���X�Q���K�D�X�W���Q�L�Y�H�D�X���G�H��
�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�H���G�D�Q�V���V�D�� �F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���D�X�S�U�ª�V���G�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�����/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�«�W�D�L�O�O�«�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V��
�D�X�[���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���H�W���D�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���D�F�F�H�V�V�L�E�O�H���Z�Ò�ƒ���O�H���V�L�W�H���G�X��� ���Z�­�&�­�¦�������õ�¦��
�h�ƒ�ž�­�ê�����K�W�W�S�V�������Z�Z�Z���F�R�Y�H�U�H�G�E�R�Q�G�O�D�E�H�O���F�R�P���L�V�V�X�H�U�������������� �8�Q��
�&�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O���V�W�D�Q�G�D�U�G���V�R�X�V���X�Q�H���I�R�U�P�H���K�D�U�P�R�Q�L�V�«�H��
���N�ƒ�&�ó���õ�Ò�.�­�¦���»�&�ƒ�õ�.�#�ƒ�&�­�õ�Ÿ�a���»�­�ó�#�ê�ƒ�;�­���?���+�7�7�����X�W�L�O�L�V�«���S�D�U���W�R�X�V��
�O�H�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�L�U�H�V���G�X���O�D�E�H�O���\���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«��

Cadre légal et réglementaire 
français actuel

�/�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U���V�R�Q�W���U�«�J�L�H�V���S�D�U���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��
�G�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����¢���/��������
Ÿ������ �H�W���5��������
Ÿ��
Ÿ�$���¢���5��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�&�H�V���W�H�[�W�H�V���G�H���O�R�L���V�R�Q�W���F�R�P�S�O�«�W�«�V���S�D�U���O�H�V���W�H�[�W�H�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

�(�Q���S�O�X�V���G�H�V���O�R�L�V���H�W���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�V���G�«�F�U�L�W�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���V�R�X�P�L�V�H���D�X�[���P�¬�P�H�V��
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H��
�&�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���Y�L�V���¢���Y�L�V���G�X���U�«�J�X�O�D�W�H�X�U���H�W���G�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���U�D�W�L�R�V���G�H��
�O�L�T�X�L�G�L�W�«�����(�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«�����U�D�W�L�R���G�H���V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«�����J�U�D�Q�G�V��
�U�L�V�T�X�H�V���H�W���O�H�Y�L�H�U�������O�H���V�X�L�Y�L���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«���V�X�U���E�D�V�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�«�H���D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O���b

�/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���G�«�F�U�L�W���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�X���F�D�G�U�H��
�O�«�J�D�O���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���I�U�D�Q�©�D�L�V���S�R�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���D�L�Q�V�L���T�X�H���V�R�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���F�H���Ÿ���&�#�C�.���G�H���W�H�[�W�H�V���D���«�W�«��
�P�R�G�L�f�«���H�Q�������������S�R�X�U���¬�W�U�H���P�L�V���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�W���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���H�X�U�R�S�«�H�Q�V���V�X�U���O�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.��

la directive (UE) 2019
Ÿ2162 du �����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b������������dite 
directive covered bonds, qui vise à harmoniser les modèles 
européens �G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��garanties et à encadrer les 
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V�b����elle spécifie les actifs qui peuvent être intégrés 
au portefeuille financé par les covered bonds,  le privilège 
qui protège les investisseurs, ainsi que les niveaux 
nécessaires de surdimensionnement, de supervision 
publique et de transparence de communication. Cette 
directive a été transposée en droit français et est applicable 
depuis le ���b�M�X�L�O�O�H�W�b���������b��

�Ð

�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b��������du règlement CRR (Capital Requirements 
Regulation), associé à la directive CRD (Capital 
Requirements Directive  ou directive sur les fonds propres 
réglementaires) sur �O�B�H�[�L�J�H�Q�F�H��en fonds propres 
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�b����une nouvelle version de cet article est 
entrée en vigueur le ���b�M�X�L�O�O�H�W�b������������en même temps que la 
directive covered bonds.

�Ð

règlement du Comité de la réglementation bancaire et 
financière �Q�r�b����
Ÿ10 du ���b�M�X�L�O�O�H�W�b����������modifié, relatif aux 
sociétés de crédit foncier et aux sociétés de financement 
de �O�B�K�D�E�L�W�D�W�b��

�Ð

�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V�b��������
ŸI
Ÿ03, 2022 
ŸI
Ÿ04 et 2022 
ŸI
Ÿ05 de �O�B�$�&�3�5���Ð
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�b
�/�H�V���D�X�W�U�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V���G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���S�U�«�F�L�V�H�Q�W���O�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����,�O�V���V�R�Q�W��
�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���V�X�U���O�H���V�L�W�H���:�H�E���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����K�W�W�S�������Z�Z�Z���&�D�I�f�O���I�U�����R�X���V�X�U���O�H���V�L�W�H���R�I�f�F�L�H�O���/�«�J�L�I�U�D�Q�F�H�����K�W�W�S�������Z�Z�Z���O�H�J�L�I�U�D�Q�F�H���J�R�X�Y���I�U������

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ2 qui �G�«�F�U�L�W�b�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�b���Ð
leur objet exclusif (financement de prêts à �O�B�K�D�E�L�W�D�W��
garantis, de crédits au secteur public et �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��sur 
des établissements de crédit, refinancés par des obligations 
foncières et �G�B�D�X�W�U�H�V��ressources bénéficiant ou non du 
privilège)

�Ð

la possibilité �G�B�R�E�W�H�Q�L�U��des financements en donnant en 
garantie certains actifs

�Ð

�O�B�L�Q�W�H�U�G�L�F�W�L�R�Q��de détenir des participations�Ð

Actifs de Caffil constitués uniquement �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��au secteur 
public et �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��sur des établissements de crédit

�Ð

Caffil dispose �G�B�X�Q��volume important �G�B�D�F�W�L�I�V��disponibles 
éligibles aux opérations de refinancement de la Banque 
centrale européenne. Ils permettent un accès 
complémentaire à des financements très rapidement 
mobilisables en cas de besoin de liquidité

�Ð

Caffil ne détient aucune participation�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ3 (prêts à �O�B�K�D�E�L�W�D�W���Ð
�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ4 (expositions sur les personnes publiques)�Ð
�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ5 (parts de titrisations)�Ð
�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ6 (expositions sur des établissements de crédit)�Ð

Principaux actifs de �&�D�I�I�L�O�b����exposition sur personnes 
publiques ���D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ4), �F�B�H�V�W��à-dire des prêts et/ ou titres 
obligataires représentant une créance sur �?��ou totalement 
garantie par �?��des personnes publiques

�Ð

Autres actifs de �&�D�I�I�L�O�b����expositions sur des établissements de 
crédit ���D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ6), avec une notation de 1 �b�«�F�K�H�O�R�Q��(niveau 
�W�U�L�S�O�H�b�$��ou �G�R�X�E�O�H�b�$����ou de 2 �b�«�F�K�H�O�R�Q��(niveau �V�L�P�S�O�H�b�$����ou, 
lorsque leur durée �Q�B�H�[�F�ª�G�H��pas �������b�M�R�X�U�V����une notation de 
3 �b�«�F�K�H�O�R�Q����Le montant de ces expositions est limité, en fonction 
de leur échelon de notation, par rapport au total des covered 
bonds  émis par Caffil. Cette catégorie �G�B�D�F�W�L�I�V��est utilisée pour les 
placements de trésorerie de Caffil

�Ð
er

e

e

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ���b����possibilité pour les sociétés de crédit foncier 
�G�B�«�P�H�W�W�U�H��des dettes qui bénéficient ou ne bénéficient pas du 
privilège

�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�����b����possibilité de couvrir les risques associés aux actifs 
et passifs privilégiés  via  des contrats de dérivés. Dans ce cas, les 
contrats de dérivés bénéficient également du privilège

�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�����b���Ð
en cas de procédure de sauvegarde, de redressement, de 
résolution, de liquidation judiciaire ou de conciliation à 
�O�B�H�Q�F�R�Q�W�U�H���G�B�X�Q�H��société de crédit foncier, affectation des flux 
produits par les actifs éligibles après couverture par des 
instruments financiers le cas échéant par priorité au service 
des obligations foncières et autres ressources bénéficiant du 
privilège, également après couverture par des instruments 
financiers, le cas échéant

�Ð

la liquidation �G�B�X�Q�H��société de crédit foncier �Q�B�D��pas pour effet 
de rendre exigibles les obligations foncières et autres dettes 
bénéficiant du �S�U�L�Y�L�O�ª�J�H�b����celles 
Ÿci sont payées à leurs 
échéances contractuelles et par priorité sur toutes les autres 
créances

�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�����b����la mise en redressement judiciaire, la procédure 
de sauvegarde ou la liquidation de �O�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�B�X�Q�H��société de 
crédit foncier ne peut être étendue à la société de crédit foncier

�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�����b����la société de crédit foncier confie la gestion de 
ses opérations à un autre établissement de crédit auquel elle 
est liée par un contrat �b�T�X�L��bénéficie lui 
Ÿmême du privilège 
légal défini à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ11

�Ð

�b������

�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ55
Ÿ1.I, transposant la directive �%�5�5�'�b����les 
obligations foncières ne peuvent pas être utilisées pour 
absorber les pertes en cas de résolution de la société de 
crédit foncier (opération de renflouement interne)

�Ð

Contrats de Caffil bénéficiant du privilège �O�«�J�D�O�b���Ð
obligations foncières�Ð
registered covered bonds�Ð

contrats de dérivés permettant de couvrir les risques 
associés aux actifs et aux passifs privilégiés

�Ð

contrat de gestion signé avec Sfil dans le cadre de 
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ15

�Ð

�D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ12 et R.513
Ÿ���b����ratio de couverture (rapport entre 
les actifs couvrant les dettes privilégiées et les dettes 
bénéficiant du privilège) obligatoirement supérieur à �������b����à 
tout moment.

�Ð
Caffil maintient à tout moment un ratio de couverture supérieur 
à �������b������Dans la pratique, depuis plusieurs années, il �V�B�«�W�D�E�O�L�W��à un 
niveau bien supérieur, afin de respecter les exigences minimales 
requises par les agences de notation externes pour assurer les 
niveaux de notation financière actuels de Caffil (cf ���b�S�D�U�W�L�H�b��������du 
rapport de gestion).

�Ð

Pour maintenir le privilège qui bénéficie aux investisseurs �¦�*���ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ�.��foncières et autres ressources sécurisées, la société de crédit foncier ne doit 
pas avoir �¦�*�­�ó�#�ê���a�®�.��(lesquels bénéficieraient en droit français �¦�*�C�õ��privilège de premier rang). Ce contrat de gestion bénéficie lui 
Ÿmême du privilège 
de �ê�*�ƒ�&�;�Ò�Ÿ�ê�­��L.513
Ÿ11, au même niveau que les porteurs de dettes privilégiées.

(1)
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�<���<���A���@�€Obligations garanties dont la date de maturité est prorogeable ( soft bullet �_�€
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���I�D�L�W���S�D�V���X�V�D�J�H���G�H���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�B�«�P�H�W�W�U�H���G�H�V���W�L�W�U�H�V���G�R�Q�W���O�D���G�D�W�H���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���H�V�W��
�S�U�R�U�R�J�H�D�E�O�H�����.���Å�;���ž�C�ê�ê�­�;�������7�R�X�W�H�V���O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���H�Q���Y�L�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���R�Q�W���X�Q�H���G�D�W�H���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�O�H���f�[�H�����Í�ƒ�&�¦���ž�C�ê�ê�­�;���b�����L�O���Q�B�H�V�W���S�D�V���H�Q�Y�L�V�D�J�«���G�H���P�R�G�L�f�H�U���F�H�W�W�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H���b

�b

1.1.5 Notation des obligations foncières émises par la Caisse Française 
de�%Financement Local

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���Q�R�W�«���S�D�U���W�U�R�L�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H��
�Q�R�W�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�b�����0�R�R�G�\�B�V�����6�W�D�Q�G�D�U�G���	���3�R�R�U�B�V�����6�	�3�����H�W��
�'�%�5�6���0�R�U�Q�L�Q�J�V�W�D�U��

�/�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�H���V�L�W�X�H���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���P�H�L�O�O�H�X�U���«�F�K�H�O�R�Q���G�H��
�T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���S�R�X�U���F�H�V���D�J�H�Q�F�H�V�����&�H�O�D���Q�«�F�H�V�V�L�W�H���T�X�H���O�D��
�T�X�D�O�L�W�«���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�W���O�H�V���V�W�U�L�F�W�H�V���U�ª�J�O�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���V�R�L�H�Q�W��
�F�R�Q�I�R�U�P�H�V���D�X�[���F�U�L�W�ª�U�H�V���H�W���D�X�[���D�S�S�U�R�F�K�H�V���G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V��
�D�J�H�Q�F�H�V��

�/�H���S�U�L�Q�F�L�S�H���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����H�W���G�H�V��
�Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���H�Q���J�«�Q�«�U�D�O�����S�D�U���F�K�D�T�X�H���D�J�H�Q�F�H���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢��
�S�U�H�Q�G�U�H���S�R�X�U���S�R�L�Q�W���G�H���G�«�S�D�U�W���O�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�«�P�H�W�W�H�X�U�����R�X���G�H��
�V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���O�R�U�V�T�X�H���O�B�«�P�H�W�W�H�X�U���Q�B�H�V�W���S�D�V���Q�R�W�«�����H�W���¢��
�U�H�K�D�X�V�V�H�U���F�H�W�W�H���Q�R�W�H���G�B�X�Q���R�X���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�U�D�Q�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V��
�V�«�F�X�U�L�W�«�V���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H�����F�D�G�U�H���O�«�J�D�O�����T�X�D�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V����
�J�H�V�W�L�R�Q���G�H���E�L�O�D�Q�����V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���b�H�W�F������

�/�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�V�W���f�[�«�H���D�X���P�¬�P�H���Q�L�Y�H�D�X���T�X�H���F�H�O�O�H���G�H���O�D��
�)�U�D�Q�F�H���S�R�X�U���O�H�V���W�U�R�L�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���T�X�L���O�D���Q�R�W�H�Q�W�b��

�0�R�R�G�\�B�V�����6�	�3���H�W���'�%�5�6���0�R�U�Q�L�Q�J�V�W�D�U�����6�f�O���E�«�Q�«�f�F�L�H���G�H���F�H�V���W�U�ª�V��
�E�R�Q�Q�H�V���Q�R�W�D�W�L�R�Q�V���F�D�U���H�O�O�H���H�V�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H���F�R�P�P�H���X�Q�H���H�Q�W�L�W�«��
�O�L�«�H���¢���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V�����/�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���H�Q���H�I�I�H�W���F�R�P�S�W�H��
�G�B�X�Q�H���I�R�U�W�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�W���G�H���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���¢���6�f�O���H�Q���F�D�V���G�H���Q�«�F�H�V�V�L�W�«����
�F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���O�B�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���G�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H��
�V�H�U�Y�L�F�H���S�X�E�O�L�F���T�X�L���O�X�L���R�Q�W���«�W�«���F�R�Q�f�«�H�V�����G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�W���G�H���O�B�‹�W�D�W���H�W���G�H���O�B�L�Q�g�X�H�Q�F�H���T�X�B�L�O�V���H�[�H�U�F�H�Q�W��
�V�X�U���O�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H���6�f�O��

�/�H���U�H�K�D�X�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V��
�«�P�L�V�H�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W��
�O�L�P�L�W�«���S�D�U���6�	�3���¢���X�Q���F�U�D�Q���D�X
Ÿ�G�H�V�V�X�V���G�H���O�D���Q�R�W�H���G�H���6�f�O���H�W���S�D�U��
�F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�W���¢���X�Q���F�U�D�Q���D�X
Ÿ�G�H�V�V�X�V���G�H���O�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���)�U�D�Q�F�H��
�H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H���O�D���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V��
�D�X�[���F�U�L�W�ª�U�H�V���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�T�X�H�V���G�H���O�B�D�J�H�Q�F�H�����F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���Q�R�Q��
�Q�R�W�«�H�V���S�D�U���6�	�3���R�X���D�E�V�H�Q�F�H���G�H���F�O�D�X�V�H���G�H���U�H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W����

�/�H�V���Q�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������ �V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���G�D�Q�V���O�D��
�S�D�U�W�L�H�b���������������G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
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1.2 �&�������������������������������Ø�������‡�������¿�����?�E�?�?

1.2.1

1.2.2

1.2.3Contexte géopolitique
�/�B�D�Q�Q�«�H������������ �V�B�H�V�W���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�«�H���S�D�U���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���J�«�R�S�R�O�L�W�L�T�X�H��
�W�U�R�X�E�O�«���S�D�U���O�H�V���V�X�L�W�H�V���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���&�K�L�Q�H�����H�W���S�D�U���O�H���G�«�F�O�H�Q�F�K�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���J�X�H�U�U�H��
�H�Q���8�N�U�D�L�Q�H�����&�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���R�Q�W���H�X���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�R�X�U��
�F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V���P�D�F�U�R���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H��
�O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q�����X�Q�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���V�X�U���O�H�V���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�H�W���X�Q�H���K�D�X�V�V�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���¢���F�R�X�U�W���H�W���O�R�Q�J��
�W�H�U�P�H�V��

�)�D�F�H���¢���F�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���V�H�V���G�H�X�[���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X��
�V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���H�W���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���b

�6�R�Q���D�F�F�ª�V���D�X���P�D�U�F�K�«���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H���H�V�W���U�H�V�W�«���W�U�ª�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W���H�W��
�O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H���V�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���G�H�P�H�X�U�H���W�U�ª�V��
�E�R�Q�Q�H��

�/�D���K�D�X�V�V�H���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���Q�B�D���S�D�V���H�X���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���T�X�L��
�S�L�O�R�W�H���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�D�Q�V���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���«�W�U�R�L�W�H�V��
�F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���V�R�Q���D�S�S�«�W�L�W���D�X���U�L�V�T�X�H���W�U�ª�V���O�L�P�L�W�«�����3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V����
�O�H�V���H�I�I�H�W�V���O�L�«�V���¢���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q���R�Q�W���S�H�V�«�����F�R�P�P�H��
�S�R�X�U���O�H�V���D�X�W�U�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����V�X�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H�V��
�I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���P�D�L�V���V�D�Q�V���D�I�I�H�F�W�H�U���O�D���U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�H���I�D�©�R�Q���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H��

�$�L�Q�V�L�����X�Q�H���I�R�L�V���G�H���S�O�X�V���H�Q���������������O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�g�ª�W�H�Q�W���O�D��
�S�X�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���V�R�Q���P�R�G�ª�O�H���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�W���G�H���F�H�O�X�L���G�H���V�D��
�V�R�F�L�ª�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O�����E�D�Q�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W��

�'���������������¿�Ù�������Ø�����Ù�������	�����5�������€
�/�B�D�Q�Q�«�H������������ �D���S�H�U�P�L�V���D�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�B�L�Q�L�W�L�H�U���O�D���P�L�V�H���H�Q��
���X�Y�U�H���G�H���V�R�Q���G�H�X�[�L�ª�P�H���S�O�D�Q���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�b�������2�E�M�H�F�W�L�I�������������$�X��
�V�H�L�Q���G�X���J�U�R�X�S�H���S�X�L�V�V�D�Q�W���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����O�H���J�U�R�X�S�H��
�6�f�O���V�R�X�K�D�L�W�H���U�H�Q�I�R�U�F�H�U���V�R�Q���H�V�V�R�U���D�X�W�R�X�U���G�H�������D�[�H�V�b�����H�[�S�O�R�L�W�H�U��
�S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���O�H�V���I�R�U�F�H�V���G�H���V�R�Q���P�R�G�ª�O�H���G�H���E�D�Q�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�����«�O�D�U�J�L�U���V�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�Q��
�U�«�S�R�Q�V�H���D�X�[���H�Q�M�H�X�[���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�H���U�H�O�D�Q�F�H���H�W���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�W���H�Q�J�D�J�H�U���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���S�K�D�V�H���G�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�L�Q�W�H�U�Q�H���D�Y�H�F���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�B�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���G�H���V�H�V���P�R�G�H�V���G�H��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���D�X���P�R�G�H���K�\�E�U�L�G�H�����/�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O��
�H�Q���O�D���P�D�W�L�ª�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W�b��

Activités de la Caisse 
Française de Financement 
Local et du groupe Sfil 
en�%2022

Financement des prêts au secteur public 
���������������������������
�£�	���������������������È�������€
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����Z�Ò�ƒ���V�D���f�O�L�D�O�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����&�D�I�f�O�������f�Q�D�Q�F�H���O�H�V���S�U�¬�W�V���D�F�F�R�U�G�«�V���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V��
�O�R�F�D�O�H�V���H�W���D�X�[���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���S�D�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H��
���/�%�3�����H�W���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V��

�(�Q�� ������������ �F�H�W�W�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���D�� �F�R�Q�Q�X���X�Q���U�D�O�H�Q�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�D�Y�H�F�b�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�U�G�«�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�X���S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���D�Y�H�F���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H�����(�Q���H�I�I�H�W�����O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��
�H�Q�b�����������D���«�W�«���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���L�P�S�D�F�W�«�H���S�D�U���O�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H��
�f�[�D�W�L�R�Q���G�X���W�D�X�[���G�B�X�V�X�U�H�����T�X�L���D���O�L�P�L�W�«���O�B�R�I�I�U�H���G�H���S�U�¬�W�V���¢���W�D�X�[���f�[�H����
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���R�X�W�L�O���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���H�W���G�H�V��
�K�¶�S�L�W�D�X�[���H�Q���)�U�D�Q�F�H��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�Q�W���D�G�R�S�W�«���X�Q��
�F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W���U�H�O�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���D�W�W�H�Q�W�L�V�W�H���T�X�D�Q�W���¢���O�H�X�U���U�H�F�R�X�U�V���¢��
�O�B�H�P�S�U�X�Q�W���H�Q���U�D�L�V�R�Q���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�R�Q�M�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�D��
�K�D�X�V�V�H���U�D�S�L�G�H���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�����G�B�X�Q�H���F�U�L�V�H���L�Q�g�D�W�L�R�Q�Q�L�V�W�H���T�X�L��
�D�� �L�P�S�D�F�W�«���O�H�X�U�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���G�H�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W��
�G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�B�X�Q�H���L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H���V�X�U���O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U�V��
�U�H�F�H�W�W�H�V��

�3�R�X�U���O�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[�����O�B�D�Q�Q�«�H�b�����������V�B�H�V�W���U�«�Y�«�O�«�H���X�Q�H���D�Q�Q�«�H��
�G�B�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H�V���G�X�U�D�Q�W���O�D�T�X�H�O�O�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���6�f�O���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���/�%�3���D��
�O�«�J�ª�U�H�P�H�Q�W���E�D�L�V�V�«���G�H�����b���� �S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢�� ������������ �D�Y�H�F��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���S�U�¬�W�V���D�F�F�R�U�G�«�V��

�/�D�� �&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�� �D�F�T�X�L�V��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���G�H���S�U�¬�W�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���/�%�3���H�Q�b�������������'�H�S�X�L�V���O�H��
�G�«�P�D�U�U�D�J�H���G�H���F�H���S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W�����O�H���Y�R�O�X�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���D�F�T�X�L�V��
�D�W�W�H�L�Q�W���(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��

�/�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���S�U�¬�W�V���U�«�D�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�X���Q�R�X�Y�H�D�X��
�S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���D�Y�H�F���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V��
�7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V���R�Q�W���«�W�«���D�F�F�R�U�G�«�V���H�Q���f�Q���G�B�D�Q�Q�«�H�b�����������b

�'�‡�����������	���Ù���������������Ø��������������������������������
écologique des territoires
�(�Q���W�D�Q�W���T�X�H���S�U�H�P�L�H�U���f�Q�D�Q�F�H�X�U���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O�����O�H��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L�����W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�����V�R�Q���V�R�X�W�L�H�Q���H�Q��
�I�D�Y�H�X�U���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V��
�O�R�F�D�O�H�V�����Z�Ò�ƒ���O�D���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���F�R�Q�©�X�V���H�W���G�L�V�W�U�L�E�X�«�V���H�Q��
�S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���D�Y�H�F���/�%�3�����$�L�Q�V�L�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���¢��
�G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�Q�W���«�W�«���S�U�R�G�X�L�W�V���H�Q�b����������
�S�D�U���O�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���6�f�O���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�/�%�3�����H�Q���I�R�U�W�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q�����������b�������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�B�D�Q�Q�«�H��
�S�U�«�F�«�G�H�Q�W�H�����&�H�W�W�H���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���V�B�H�[�S�O�L�T�X�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�D�U���O�H��
�S�O�D�Q���G�H���U�H�O�D�Q�F�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�����H�W���S�O�X�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���O�H���Y�R�O�H�W��
�U�H�O�D�W�L�I���¢���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���«�F�R�O�R�J�L�T�X�H���H�W���«�Q�H�U�J�«�W�L�T�X�H�����D�L�Q�V�L���T�X�H���S�D�U��
�O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�X���m�b�I�R�Q�G�V���Y�H�U�W�b�}���G�H���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�D�Q�V���O�H�T�X�H�O��
�O�B�R�I�I�U�H���G�H���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�B�L�Q�V�ª�U�H���S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W��

�O�B�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W��renforcé des hôpitaux via  le 
financement des investissements dans le cadre du Ségur 
de la �V�D�Q�W�«�b��

�Ð

�O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��du mode �G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q��du crédit export sur des 
projets �G�X�U�D�E�O�H�V�b��

�Ð

�O�B�D�F�F�«�O�«�U�D�W�L�R�Q��des émissions thématiques rattachées au 
nouveau cadre de référence des émissions vertes, sociales 
et durables (dit framework �V�R�X�W�H�Q�D�E�O�H���b��adopté �H�Q�b���������b��

�Ð

les actions de promotion des investissements durables 
auprès du secteur public �O�R�F�D�O�b��

�Ð

�O�B�D�I�I�L�U�P�D�W�L�R�Q��et le partage de �O�B�H�[�S�H�U�W�L�V�H��du groupe Sfil sur 
les enjeux climatiques du secteur public local.

�Ð
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�)�D�L�W�V���P�D�U�T�X�D�Q�W�V���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H����������

24

�'�������������������Ø�‡���������������������������Ù����������
de�%prêts�%sociaux
�(�Q�������������� �O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�©�X���D�Y�H�F���/�%�3���X�Q�H��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[�����&�H�W�W�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���R�I�I�U�H���D��
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�«���X�Q�H���I�R�U�W�H���G�H�P�D�Q�G�H�����F�H���T�X�L���V�B�H�V�W���W�U�D�G�X�L�W���S�D�U��
�(�8�5�%������ �%�P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[���R�F�W�U�R�\�«�V���H�Q�W�U�H���R�F�W�R�E�U�H�b����������
�H�W���G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������V�R�L�W���� �%���� �G�H���O�D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���U�«�D�O�L�V�«�H���V�X�U���O�D��
�P�¬�P�H���S�«�U�L�R�G�H��

Financement des grands crédits 
à�%���‡�����	����������������
�/�B�D�Q�Q�«�H������������ �D���«�W�«���P�D�U�T�X�«�H���S�D�U���X�Q���Q�R�P�E�U�H���O�L�P�L�W�«���G�H��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���U�H�f�Q�D�Q�F�«�V���S�D�U���O�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���6�f�O���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�Y�H�F�����b�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O��
�G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�����H�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���X�Q���Q�R�P�E�U�H���G�H���F�U�«�G�L�W�V��
�H�[�S�R�U�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���O�L�P�L�W�«�����3�O�X�V�L�H�X�U�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V�����G�R�Q�W���O�D���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q��
�«�W�D�L�W���H�Q�Y�L�V�D�J�«�H���H�Q�b�������������R�Q�W���H�Q���H�I�I�H�W���«�W�«���U�H�W�D�U�G�«�H�V���P�D�L�V��
�S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���D�E�R�X�W�L�U���G�ª�V���O�H���G�«�E�X�W���G�H�b�����������b

�/�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���G�H�P�D�Q�G�H�V���G�H���F�R�W�D�W�L�R�Q���H�Q�b�����������H�V�W�����S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V����
�U�H�V�W�«���¢���X�Q���Q�L�Y�H�D�X���W�U�ª�V���«�O�H�Y�«�����F�R�P�S�D�U�D�E�O�H���¢���F�H�X�[���G�H�b����������
�H�W�b�������������&�H�V�����b�D�Q�Q�«�H�V���V�R�Q�W���H�Q���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���P�R�\�H�Q�Q�H��
�G�B�H�Q�Y�L�U�R�Q�������b���� �S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�D���S�«�U�L�R�G�H�b��������
Ÿ�������������&�H�O�D���Y�L�H�Q�W��
�F�R�Q�f�U�P�H�U���O�H���U�¶�O�H���F�O�«���G�X���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���G�D�Q�V���O�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V�����S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���G�H���F�U�L�V�H��
�J�«�R�S�R�O�L�W�L�T�X�H���H�W���G�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���W�D�X�[��

Financement obligataire des activités 
du�%groupe Sfil
�(�Q�b�������������P�D�O�J�U�«���O�D���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����O�H���J�U�R�X�S�H��
�6�f�O���D���S�X���H�P�S�U�X�Q�W�H�U���X�Q���Y�R�O�X�P�H���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V��
�G�L�Y�H�U�V�L�f�«�V���H�W���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W�V���S�R�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���V�H�V���G�H�X�[��
�D�F�W�L�Y�L�W�«�V�b�����L�O���D�� �O�H�Y�«���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���V�X�U���O�H�V���P�D�U�F�K�«�V��
�R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V�����G�R�Q�W�b��

�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�«�S�O�R�\�«���V�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���V�R�F�L�D�O�H���H�W��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H���S�R�X�U���V�R�Q���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H���¢���W�U�D�Y�H�U�V��
�G�H�X�[���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V�����O�B�X�Q�H���m�b�V�R�F�L�D�O�H�b�}���H�W���O�B�D�X�W�U�H��
�m�b�Y�H�U�W�H�b�}���U�«�D�O�L�V�«�H�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O��

Le marché des covered bonds�������€�?�E�?�?
�$�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�b�������������O�H���P�D�U�F�K�«���D���«�W�«���L�P�S�D�F�W�«���S�D�U��
�O�B�L�Q�Y�D�V�L�R�Q���G�H���O�B�8�N�U�D�L�Q�H���S�D�U���O�D���5�X�V�V�L�H���f�Q���I�«�Y�U�L�H�U���H�W���S�D�U���O�D��
�Q�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���P�R�Q�«�W�D�L�U�H�V���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V��
�E�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V�����)�H�G���H�W���%�&�(�����H�Q���U�«�S�R�Q�V�H���¢���O�D���U�«�V�X�U�J�H�Q�F�H���G�H��
�O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q�����/�D���Q�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���G�H���O�D��
�%�&�(���V�B�H�V�W���W�U�D�G�X�L�W�H���D�X
Ÿ�G�H�O�¢���G�H���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���V�H�V���W�D�X�[��
�G�L�U�H�F�W�H�X�U�V���S�D�U���X�Q�H���U�«�G�X�F�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���G�H���V�H�V���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V��
�G�B�D�F�K�D�W���G�B�D�F�W�L�I�V���G�R�Q�W���F�H�O�X�L���G�«�G�L�«���D�X���S�U�R�G�X�L�W���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦
���&�%�3�3������

�'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H�����O�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���H�Q���H�X�U�R�V���D��
�F�R�Q�W�L�Q�X�«���G�H���I�D�L�U�H���S�U�H�X�Y�H���G�H���U�«�V�L�O�L�H�Q�F�H���D�Y�H�F���X�Q�H���W�U�ª�V���I�R�U�W�H��
�K�D�X�V�V�H���G�X���Y�R�O�X�P�H�V���G�B�R�I�I�U�H���S�U�L�P�D�L�U�H���T�X�L���D�W�W�H�L�Q�W���X�Q���Q�L�Y�H�D�X��
�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�P�H�Q�W���K�D�X�W�� ���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����F�R�Q�W�U�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���H�Q�b���������������/�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���G�B�R�I�I�U�H��
�S�U�L�P�D�L�U�H�����O�D���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���G�H�V���W�D�X�[���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�X��
�V�R�X�W�L�H�Q���G�H���O�D���%�&�(���R�Q�W���H�Q�W�U�D�°�Q�«���X�Q�H���S�K�D�V�H���G�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�.�#�&�­�ƒ�¦�.���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���V�H�J�P�H�Q�W���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H��

�(�Q���W�H�U�P�H�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���S�D�U���M�X�U�L�G�L�F�W�L�R�Q�����F�R�P�P�H���H�Q�b�������������O�H�V��
�«�P�H�W�W�H�X�U�V���D�O�O�H�P�D�Q�G�V���H�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���R�Q�W���«�W�«���O�H�V���S�O�X�V���D�F�W�L�I�V���F�H�W�W�H��
�D�Q�Q�«�H�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�������b���� �H�W�������b�����G�H���O�B�R�I�I�U�H�����G�H�Y�D�Q�W���O�H�V��
�F�D�Q�D�G�L�H�Q�V���������b���������O�H�V���K�R�O�O�D�Q�G�D�L�V�������b�������H�W���O�H�V���Q�R�U�Y�«�J�L�H�Q�V�������b��������
�/�D�� �S�D�U�W���G�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V���G�H�V���M�X�U�L�G�L�F�W�L�R�Q�V���S�«�U�L�S�K�«�U�L�T�X�H�V��
���(�V�S�D�J�Q�H�����,�W�D�O�L�H�����H�V�W���U�H�V�W�«�H���¢�����b�������/�D���S�D�U�W���G�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V���Q�R�Q��
�«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�D�F�K�D�W���G�H���O�D���%�&�(�����&�%�3�3�������D��
�O�«�J�ª�U�H�P�H�Q�W���G�L�P�L�Q�X�«���H�Q���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���P�D�L�V���D�� �I�R�U�W�H�P�H�Q�W��
�D�X�J�P�H�Q�W�«���H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���Y�R�O�X�P�H�����H�Q���S�D�V�V�D�Q�W���G�H�������b����
���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���H�Q�b�������������¢�������b�������(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�������V�R�X�W�H�Q�X�V��
�S�D�U���O�H���&�D�Q�D�G�D���H�W���O�D���1�R�U�Y�ª�J�H�����S�O�X�V���G�H���O�D���P�R�L�W�L�«���G�X���Y�R�O�X�P�H�������&�H��
�Y�R�O�X�P�H���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���D���«�W�«���J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W���E�L�H�Q���D�E�V�R�U�E�«���S�D�U���O�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���G�R�Q�W���O�D���G�H�P�D�Q�G�H���D�J�U�«�J�«�H�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����D��
�«�W�«�����������I�R�L�V���S�O�X�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���T�X�H���O�H���Y�R�O�X�P�H���G�B�R�I�I�U�H���S�U�L�P�D�L�U�H�����(�Q��
�W�H�U�P�H�V���G�H���.�#�&�­�ƒ�¦�ù���O�H���V�H�J�P�H�Q�W���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�� �W�H�U�P�L�Q�H���H�Q��
�P�R�\�H�Q�Q�H�������b�E�S�V���S�O�X�V���K�D�X�W���T�X�B�D�X���G�«�E�X�W�b�����������b

�/�B�D�Q�Q�«�H�b�����������D���H�Q�f�Q���«�W�«���P�D�U�T�X�«�H���S�D�U���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���V�X�U���O�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. �����H�Q�W�U�«�H���H�Q��
�Y�L�J�X�H�X�U���¢���S�D�U�W�L�U���G�X�����b�M�X�L�O�O�H�W�����D�\�D�Q�W���S�H�U�P�L�V���G�H���F�R�Q�f�U�P�H�U���T�X�H���O�H�V��
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���G�H���&�D�I�f�O���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�X���Q�R�X�Y�H�D�X���O�D�E�H�O���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��
�J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����G�H���T�X�D�O�L�W�«���V�X�S�«�U�L�H�X�U�H���b�}�����R�X���m�b�(�X�U�R�S�H�D�Q��
�&�R�Y�H�U�H�G���%�R�Q�G�����3�U�H�P�L�X�P���b�}����

�(�Q�b�������������O�D���F�O�D�V�V�H���G�B�D�F�W�L�I�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�D���G�H��
�E�«�Q�«�f�F�L�H�U���G�B�X�Q���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���D�W�W�U�D�F�W�L�I���S�R�X�U���O�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���H�W���S�R�X�U�U�D���V�B�D�S�S�X�\�H�U���V�X�U���G�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V��
�D�U�U�L�Y�D�Q�W���¢�� �P�D�W�X�U�L�W�«���U�H�O�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���G�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����Z�­�&�.�C�.���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���H�Q�b���������������/�D��
�G�H�P�D�Q�G�H���G�H���O�D���S�D�U�W���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���G�H�Y�U�D�L�W���U�H�V�W�H�U���«�O�«�Y�«�H�����G�X��
�I�D�L�W���G�H�V���Q�L�Y�H�D�X�[���G�H���.�#�&�­�ƒ�¦���H�W���G�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���S�O�X�V���D�W�W�U�D�F�W�L�I�V��
�R�I�I�H�U�W�V���S�D�U���O�H���S�U�R�G�X�L�W��

�'�‡���������������¿���Ø����funding �Ø�����"�����������������€�?�E�?�?
�'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W���G�X���P�D�U�F�K�«�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H���G�D�Q�V���G�H���E�R�Q�Q�H�V��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���Y�R�O�X�P�H�����G�H���.�#�&�­�ƒ�¦���H�W���G�H���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H��
�V�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���D�Q�Q�X�H�O���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���S�D�U���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����&�H�O�D���D���S�H�U�P�L�V���G�B�D�S�S�R�U�W�H�U���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���O�R�Q�J���W�H�U�P�H��
�Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���D�X���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�R�I�I�U�H���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H���G�X��
�J�U�R�X�S�H���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H���H�W���O�D���&�'�&���Z�Ò�ƒ���O�D��
�%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V�����D�X�S�U�ª�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�W��
�G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q��

�(�Q�b�������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���O�H�Y�«��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���Z�Ò�ƒ���V�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���H�Q��
�V�R�O�O�L�F�L�W�D�Q�W���¢���F�L�Q�T���U�H�S�U�L�V�H�V���O�H���P�D�U�F�K�«���S�U�L�P�D�L�U�H���S�X�E�O�L�F���S�R�X�U���X�Q��
�P�R�Q�W�D�Q�W���J�O�R�E�D�O���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����(�O�O�H���D���D�L�Q�V�L���H�Q�U�L�F�K�L���V�D��
�F�R�X�U�E�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���P�D�W�X�U�L�W�«�V�����b�D�Q�V�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�Z�Ò�ƒ���X�Q�H���«�P�L�V�V�L�R�Q���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H���m�b�Y�H�U�W�H�b�}���������b�D�Q�V�����(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G�V������
�����b�D�Q�V�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����������b�D�Q�V�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���Z�Ò�ƒ���X�Q�H��
�«�P�L�V�V�L�R�Q���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H���m�b�V�R�F�L�D�O�H�b�}�����H�W�������b�D�Q�V�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V����

�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H���F�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���U�«�S�R�Q�G�X���¢���O�D���G�H�P�D�Q�G�H��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�X�U���O�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V��
�S�U�L�Y�«�V���D�X���I�R�U�P�D�W���(�0�7�1���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�H�W���D�X���I�R�P�D�W���¥�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�&�¦��� ���Z�­�&�­�¦�������õ�¦�. �����5�&�%�����S�R�X�U���X�Q��
�P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��

�/�B�H�Q�F�R�X�U�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�«�W�D�E�O�L�W���¢�� �(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��de covered bonds via  la Caisse Française 
de Financement �/�R�F�D�O�b��

�Ð

�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G��de dette unsecured via  Sfil.�Ð
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1.2.4 1.2.5Des notations financières 
et�%extra
Ÿfinancières solides

�/�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���S�D�U���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�B�D���S�D�V���«�W�«���P�R�G�L�f�«�H��
�D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������$�X�� �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V��
�Q�R�W�D�W�L�R�Q�V���«�W�D�L�H�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b�����$�$�$���F�K�H�]���0�R�R�G�\�B�V�����$�$�����F�K�H�]��
�6�	�3���H�W���$�$�$���F�K�H�]���'�%�5�6���0�R�U�Q�L�Q�J�V�W�D�U�����/�D���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���D�V�V�R�F�L�«�H���¢��
�O�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���6�	�3���H�V�W���Q�«�J�D�W�L�Y�H�����H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���F�H�O�O�H���G�X��
�V�R�X�Y�H�U�D�L�Q���I�U�D�Q�©�D�L�V��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����6�f�O���H�V�W���Q�R�W�«�H���S�D�U���O�B�D�J�H�Q�F�H���6�X�V�W�D�L�Q�D�O�\�W�L�F�V���G�H�S�X�L�V��
������������ �3�R�X�U���O�B�D�Q�Q�«�H������������ �6�f�O���«�W�D�L�W���Q�R�W�«�H���G�D�Q�V���O�D���P�H�L�O�O�H�X�U�H��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q�����A�1�H�J�O�L�J�L�E�O�H���5�L�V�N�B�����D�Y�H�F���X�Q���V�F�R�U�H���G�H������������
�F�H���T�X�L���S�O�D�©�D�L�W���6�f�O���G�D�Q�V���O�H�����H�U���S�H�U�F�H�Q�W�L�O�H���G�H�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���Q�R�W�«�H�V��
�H�W���D�X�����ª�P�H���U�D�Q�J���V�X�U�����������E�D�Q�T�X�H�V���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���Q�R�W�«�H�V��
�S�D�U���6�X�V�W�D�L�Q�D�O�\�W�L�F�V�����&�H�W�W�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���D���«�W�«���P�L�V�H���¢���M�R�X�U���H�Q���I�«�Y�U�L�H�U��
���������� �S�D�U���6�X�V�W�D�L�Q�D�O�\�W�L�F�V�����/�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�D���F�D�W�«�J�R�U�L�H��
�A�1�H�J�O�L�J�L�E�O�H���5�L�V�N�B���D���«�W�«���F�R�Q�f�U�P�«�H���S�D�U���6�X�V�W�D�L�Q�D�O�\�W�L�F�V���D�Y�H�F���X�Q��
�V�F�R�U�H���G�H����������

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�«�Y�D�O�X�«�H���V�X�U���V�H�V���D�[�H�V���(�6�*���S�D�U���,�6�6�����6�D���Q�R�W�H���D�F�W�X�H�O�O�H���H�V�W���G�H��
�¢�&�Ò�ó�­�b�&����

Un nouveau cadre 
réglementaire

�/�H���F�D�G�U�H���O�«�J�D�O���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�� �D���«�W�«��
�P�R�G�L�f�«���S�D�U���X�Q�H���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���Y�L�V�D�Q�W���¢���X�Q�L�I�R�U�P�L�V�H�U���O�H�V��
�P�R�G�ª�O�H�V���H�X�U�R�S�«�H�Q�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���H�W���¢���F�U�«�H�U���G�H�X�[���O�D�E�H�O�V�b����
�m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�b�}���H�W���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�H���T�X�D�O�L�W�«���V�X�S�«�U�L�H�X�U�H�b�}�����&�H�W�W�H���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���D���«�W�«��
�W�U�D�Q�V�S�R�V�«�H���H�Q���G�U�R�L�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���H�W���H�V�W���H�Q�W�U�«�H���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U���O�H��
���b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
���&�D�I�f�O�����V�B�H�V�W���P�L�V�H���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���F�H���Q�R�X�Y�H�D�X���F�D�G�U�H���D�f�Q��
�G�B�R�E�W�H�Q�L�U���O�H���O�D�E�H�O���m�b�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�H���T�X�D�O�L�W�«��
�V�X�S�«�U�L�H�X�U�H�b�}���S�R�X�U���V�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����/�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[��
�W�H�[�W�H�V���«�W�D�Q�W���S�O�X�V���U�H�V�W�U�L�F�W�L�I�V���S�R�X�U���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«���G�H��
�F�H�U�W�D�L�Q�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�B�X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���G�«�U�L�Y�«�V�����&�D�I�f�O���D���W�U�D�L�W�«��
�O�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V�����T�X�L���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�L�H�Q�W���P�R�L�Q�V���G�H�����b����
�G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����H�W���D�G�D�S�W�«���V�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���S�L�O�R�W�D�J�H���G�H�V���U�D�W�L�R�V��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����/�H�V��
�L�P�S�D�F�W�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V���¢���F�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���H�Q�b����������
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�G�«�S�R�V�«�H���H�Q���E�D�Q�T�X�H���R�X���¢���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H

�(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����V�R�L�W�����������b�����G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������,�O���V�B�D�J�L�W���H�Q��
�T�X�D�V�L
Ÿ�W�R�W�D�O�L�W�«���G�H���S�U�¬�W�V���V�L�J�Q�«�V���P�D�L�V���Q�R�Q���H�Q�F�R�U�H���W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W��
�Y�H�U�V�«�V�����D�F�F�R�U�G�«�V���¢���6�f�O���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�X���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����S�R�X�U���P�«�P�R�L�U�H�����F�H�V���S�U�¬�W�V��
�E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�B�X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���L�U�U�«�Y�R�F�D�E�O�H���¢��
�������b�����G�H���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V����

���}��
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1.4.2.1 Prêts et titres du secteur public du cover pool (hors expositions sur établissements 
de�%crédit et�%trésorerie déposée à�%la�%Banque de France)

1.4.2.1.1 1.4.2.1.2Répartition géographique 
du�%cover pool

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V���F�U�«�G�L�W�V���D�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���I�U�D�Q�©�D�L�V��
�V�R�Q�W���S�U�«�G�R�P�L�Q�D�Q�W�V���G�D�Q�V���O�H���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�������������b�������H�W���O�H�X�U���S�D�U�W���Y�D��
�F�R�Q�W�L�Q�X�H�U���¢���S�U�R�J�U�H�V�V�H�U���¢���O�B�D�Y�H�Q�L�U�����3�D�U�P�L���H�X�[�����O�H�V���S�U�¬�W�V���D�F�T�X�L�V��
�D�X�S�U�ª�V���G�H���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H���G�H�S�X�L�V�b�������������(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��
�G�H���F�D�S�L�W�D�O���U�H�V�W�D�Q�W���G�½���¢���f�Q���G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���S�U�ª�V��
�G�H�������b�����G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���H�W�������b�����G�H�V���S�U�¬�W�V��
�D�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���I�U�D�Q�©�D�L�V�����/�H�V���S�U�¬�W�V���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���O�B�‹�W�D�W��
�D�F�F�R�U�G�«�V���¢���6�f�O���D�X���W�L�W�U�H���G�X���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X���E�L�O�D�Q�����U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���H�Q�Y�L�U�R�Q��
���������b�����G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F�����/�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V��
�V�R�Q�W���J�«�U�«�V���H�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q�b�����L�O�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��
�J�U�D�Q�X�O�D�L�U�H�V���H�W���J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�L�Y�H�U�V�L�f�«�H�V���V�X�U���G�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V��

�/�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���W�R�W�D�X�[���S�D�U���S�D�\�V��
�V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W�b��

�b

�b

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V���D�F�W�L�I�V���L�W�D�O�L�H�Q�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���O�D���S�D�U�W���O�D��
�S�O�X�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���K�R�U�V���)�U�D�Q�F�H���J�«�U�«�V���H�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q����
�D�Y�H�F���X�Q���Y�R�O�X�P�H���W�R�W�D�O���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����V�R�L�W���������b�����G�H�V���S�U�¬�W�V��
�H�W���W�L�W�U�H�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F�����&�H�V���D�F�W�L�I�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���G�H�V��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���J�U�D�Q�X�O�D�L�U�H�V�����X�Q���S�H�X���S�O�X�V���G�H���������b�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V�����O�H�V��
�U�«�J�L�R�Q�V���H�W���F�R�P�P�X�Q�H�V���«�W�D�Q�W���O�H�V���S�O�X�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V�����H�W��
�J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�L�Y�H�U�V�L�f�«�H�V���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H��
�L�W�D�O�L�H�Q��

�/�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���D�X�W�U�H�V���S�D�\�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������V�R�Q�W��
�G�«�W�D�L�O�O�«�H�V�����S�D�U���S�D�\�V�����G�D�Q�V���O�H���W�D�E�O�H�D�X���m�b�'�«�W�D�L�O���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����Ÿ���Z�­�&���#�����ê���b�}���¢���O�D���f�Q���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��

�b

Répartition par type 
de�%contrepartie du cover pool

�/�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�H��
�G�«�F�R�P�S�R�V�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W�b��

�b

���������b���� �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��sur des communes et leurs 
groupements, des départements ou des �U�«�J�L�R�Q�V�b��

�Ð

���������b�����G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��sur les hôpitaux �S�X�E�O�L�F�V�b���Ð

���������b�����G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��garanties à �������b���� par la République 
française au titre des prêts accordés à Sfil afin de refinancer 
les grands crédits à �O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�b��

�Ð

�������b���� �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��souveraines ou sur �G�B�D�X�W�U�H�V��
établissements publics.

�Ð
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1.4.2.2 Expositions sur établissements 
de�%crédit (précédemment 
�Ø�¿���������¿�������•�€�2��������������
de�%�������	�����������������€�Ž�_

�(�Q�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b���������G�X���&�5�5�� �H�W���D�Y�H�F���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H�b���8�(���b���������������������D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���¢�� �F�R�P�S�W�H�U���G�X��
���b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ���� �H�W���5��������
Ÿ���� �D�X�W�R�U�L�V�H�Q�W��
�O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���¢�� �G�«�W�H�Q�L�U���G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���G�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�H���V�X�E�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���R�X��
�D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���O�L�T�X�L�G�H�V�����H�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U��
�O�H���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���T�X�L���V�R�Q�W���O�H�V���D�F�W�L�I�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����&�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��
�F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�V���F�R�P�P�H���V�½�U�H�V���H�W���O�L�T�X�L�G�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���G�H�V��
�W�L�W�U�H�V�����H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���H�W���G�«�S�¶�W�V���G�R�Q�W���V�R�Q�W���G�«�E�L�W�H�X�U�V���G�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���V�R�X�P�L�V�H�V���D�X�[���O�L�P�L�W�H�V��
�S�U�«�F�L�V�«�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�«�W�L�H�Q�W���G�H�V��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H��
�O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���V�D���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�[�F�«�G�H�Q�W�D�L�U�H�����(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H�V��
�G�«�S�¶�W�V���¢���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H���H�W���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�Q���W�L�W�U�H�V��
�R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���H�X�U�R�S�«�H�Q�����V�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�b��

�b

�(�O�O�H�V���V�R�Q�W���Y�H�Q�W�L�O�«�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V�b��

�Y�ƒ�"�É�•�h�p���Á�É���h�É�4�e�"�ƒ�º�É�4�É�6�}
���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� ���ƒ�°�p �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�V ���M�:�‰�K�¸�Ý�Ç���A�K�����)���¸�Ž���M���A�K���:���M�A�Ž�� �b �b �b

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���V�«�F�X�U�L�V�«�H�V �b �b �b

�b �)�U�D�Q�F�H ������ ����

�b �$�X�W�U�H�V���S�D�\�V ������ ������

�$�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V �b �b �b

�b �)�U�D�Q�F�H �� ��

�b �$�X�W�U�H�V���S�D�\�V �� ��

�3�U�¬�W�V���¢���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O �)�U�D�Q�F�H �� ��

�6�R�O�G�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V �)�U�D�Q�F�H���H�W���D�X�W�U�H�V���S�D�\�V �� ��

�W���M�:�‰�K�¸�Ý�Ç���A�K�����)���¸�Ž���M���A�K���:���M�A�Ž�� �b �b �b

�$�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V �b �b �b

�b �)�U�D�Q�F�H �� ��

�b �$�X�W�U�H�V���S�D�\�V �� ��

�6�R�O�G�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V �)�U�D�Q�F�H���H�W���D�X�W�U�H�V���S�D�\�V �� ��

�X ���M�:�‰�K�¸�Ý�Ç���A�K�����)���¸�Ž���M���A�K���:���M�A�Ž�� �b �b �b

�6�R�O�G�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V �)�U�D�Q�F�H���H�W���D�X�W�U�H�V���S�D�\�V �� ��

���Ý�����¸ �b �]�V�Z �Y�^�W

les expositions sur des établissements de crédit autorisées 
par la loi sont celles bénéficiant du meilleur ou du 
deuxième meilleur échelon de qualité de crédit, ou du 
troisième meilleur échelon de qualité de crédit lorsque leur 
durée �Q�B�H�[�F�ª�G�H��pas �������b�M�R�X�U�V�b��

�Ð

le montant des expositions sur des établissements de 
crédit bénéficiant du meilleur échelon de qualité de crédit 
est limité à �����b����de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��nominal des obligations 
foncières et des registered covered bond s. Au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������ce montant représente �������b���b��

�Ð

le montant des expositions sur des établissements de 
crédit bénéficiant du deuxième meilleur échelon de qualité 
de crédit est limité à �����b���� de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��nominal des 
obligations foncières et des  registered covered bonds . Au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������ce montant �V�B�ª�O�ª�Y�H��à �������b���b��

�Ð

le montant des expositions sur des établissements de 
crédit bénéficiant du troisième meilleur échelon de qualité 
de crédit et qui prennent la forme de dépôts à court terme 
ou de contrats dérivés est limité à ���b����de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��nominal 
des obligations foncières et des registered covered bonds . 
Par ailleurs, le régulateur français, �O�B�$�&�3�5�����Q�B�D�X�W�R�U�L�V�H��pas la 
conclusion de dérivés avec des contreparties notées au 
troisième meilleur échelon de qualité de crédit. Au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������aucune exposition sur des 
établissements de crédit ne relevait du troisième meilleur 
�«�F�K�H�O�R�Q�b��

�Ð

le montant total des expositions sur des établissements de 
crédit bénéficiant du meilleur, du deuxième meilleur ou du 
troisième meilleur échelon de qualité de crédit est limité à 
�����b����de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��des obligations foncières et des registered 
covered bonds . Au �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������ce montant �V�B�ª�O�ª�Y�H��à 
�������b���b��

�Ð

le montant total des expositions sur des établissements de 
crédit bénéficiant du deuxième meilleur ou du troisième 
meilleur échelon de qualité de crédit est limité à �����b����de 
�O�B�H�Q�F�R�X�U�V��nominal des obligations foncières et des
registered covered bond s. Au �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������ce 
montant �V�B�ª�O�ª�Y�H��à �������b����

�Ð

à des titres obligataires du secteur �E�D�Q�F�D�L�U�H�b���Ð

à des prêts à sa société mère �6�I�L�O�b���Ð

au solde de ses comptes courants bancaires ouverts dans 
différentes devises.

�Ð

�K��

�K

�K
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1.4.2.3 Prêts structurés

1.4.2.3.1 Définition
�$�X���V�H�L�Q���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����F�H�U�W�D�L�Q�V���S�U�¬�W�V���¢���G�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���V�R�Q�W��
�T�X�D�O�L�f�«�V���G�H���S�U�¬�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V�����6�H�O�R�Q���O�D���F�K�D�U�W�H���G�H���E�R�Q�Q�H��
�F�R�Q�G�X�L�W�H���F�R�Q�F�O�X�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���H�W���O�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V�����G�L�W�H���F�K�D�U�W�H���*�L�V�V�O�H�U�������G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���V�X�U���O�H���V�L�W�H��
�G�X���P�L�Q�L�V�W�ª�U�H���G�H���O�B�,�Q�W�«�U�L�H�X�U�����O�H�V���S�U�¬�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���V�R�Q�W���G�«�f�Q�L�V��
�F�R�P�P�H�b��

�b

1.4.2.3.2 Part des prêts structurés dans le cover pool

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

�*�S�H�T�Z�W�X �3�T�R�G�W�J���I�J���H�Q�N�J�S�Y�X

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�;�F�W�N�F�Y�N�T�S
�
���Ÿ���Z�­�&

�D�#�����ê �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�;�F�W�N�F�Y�N�T�S

�����U���������)�����K�:���K�)����
���)�9�¸�Ž�:���¸�Ý�:���¸��
�y�����Ç�=���Ž�� �Y�Z�×�Z �Y�Z�×�\ �8�U�×�W �\�[�×�Y���P �V�X���W�W�U �V�W�%�Z�]�Z �ï�[�X�Z�ð

�Y�ƒ�6���"�"�É�p �Y�W�×�] �Y�X�×�Z �8�U�×�\ �\�W�×�\���P �V�W���U�]�\ �V�V�%�Z�]�X �ï�Z�U�Y�ð

���}�h�•�º�}�•�h�Ë�p �W�×�\ �W�×�W �ï�U�×�Z�ð �X�×�\���P �V���V�X�X �V���U�U�W �ï�V�X�V�ð

���}�����/�õ���Ÿ���õ�.�Ò�¦�®�&�ƒ�õ�;���ê�­���Ÿ�ê�Ò�­�õ�;���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­���¦�­���.���õ���#�&�²�;���ê�­���#�ê�C�.���.�;�&�C�Ÿ�;�C�&�®�þ

�b

�(�Q�b�������������O�B�H�Q�F�R�X�U�V���W�R�W�D�O���G�H���S�U�¬�W�V���D�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���I�U�D�Q�©�D�L�V���D���S�U�R�J�U�H�V�V�«���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�����/�H�V���S�U�¬�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���T�X�L���f�J�X�U�H�Q�W��
�D�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����V�R�L�W���������b�����G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê��

�b

1.4.2.3.3 Prêts sensibles dans le cover pool et actions de désensibilisation
�/�H�V���S�U�¬�W�V���O�H�V���S�O�X�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���V�H�O�R�Q���O�D���Q�R�P�H�Q�F�O�D�W�X�U�H���*�L�V�V�O�H�U��
���F�D�W�«�J�R�U�L�H�V�b���(�������(�� �H�W�����(�� �D�L�Q�V�L���T�X�H���S�U�¬�W�V���m�b�K�R�U�V���F�K�D�U�W�H�b�}����
�S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���T�X�D�O�L�f�«�V���G�H���m�b�V�H�Q�V�L�E�O�H�V�b�}�����,�O�V���Q�H���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���S�O�X�V��
�T�X�B�X�Q���H�Q�F�R�X�U�V���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�����������b�����G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����¢���f�Q��
�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������F�R�Q�W�U�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���f�Q�b�����������D�X���P�R�P�H�Q�W��
�G�H���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����V�R�L�W���X�Q�H���E�D�L�V�V�H���G�H���S�O�X�V���G�H�������b�������'�D�Q�V���O�H

�P�¬�P�H���W�H�P�S�V�����O�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���F�O�L�H�Q�W�V���G�«�W�H�Q�D�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V��
�V�H�Q�V�L�E�O�H�V���H�V�W���S�D�V�V�«���G�H�����������¢�b��������

�/�H���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V���H�V�W���G�R�Q�F��
�H�[�W�U�¬�P�H�P�H�Q�W���O�L�P�L�W�«���H�W���O�H���U�L�V�T�X�H���D�V�V�R�F�L�«���Q�B�H�V�W���S�O�X�V���X�Q���H�Q�M�H�X��
�S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�b

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

�*�S�H�T�Z�W�X���X�J�S�X�N�G�Q�J �3�T�R�G�W�J���I�J���H�Q�N�J�S�Y�X���X�J�S�X�N�G�Q�J�X

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�;�F�W�N�F�Y�N�T�S
�
���Ÿ���Z�­�&

�D�#�����ê �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�;�F�W�N�F�Y�N�T�S

�3�U�¬�W�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V���m�b�K�R�U�V�b
�F�K�D�U�W�H�b�} ������ ������ ���������� �������b�� ���� ���� ������

�3�U�¬�W�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V�����(�����(�����( ������ ������ ���������� �������b�� ������ ���� ��������

���Ý�����¸�������U���������K�Ç���Ž�9�¸�K�� �U�×�Z �U�×�Y �ï�U�×�V�ð �U�×�\���P �V�X�X �V�V�V �ï�W�W�ð

���}�����/�õ���Ÿ���õ�.�Ò�¦�®�&�ƒ�õ�;���ê�­���Ÿ�ê�Ò�­�õ�;���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­���¦�­���.���õ���#�&�²�;���ê�­���#�ê�C�.���.�;�&�C�Ÿ�;�C�&�®�þ

�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des crédits dont les structures appartiennent 
aux catégories B à �(�b��

�Ð

�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des crédits �m�b�K�R�U�V���F�K�D�U�W�H�b�}�����F�B�H�V�W��à-dire dont la 
commercialisation est exclue par la charte, que ce soit du 
fait de leur structure (leviers �!�b������par exemple), de leur(s) 
indice(s) sous
Ÿjacent(s) (change, par exemple) ou de leur 
devise (prêts libellés en CHF, �-�3�<���b�H�W�F������

�Ð

�
����

�
����
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1.4.3 Actifs sortis du�%cover pool

1.4.3.1 1.4.3.2Actifs temporairement 
exclus�%du�%c�����������	�������•

�'�X�� �I�D�L�W���G�H���V�R�Q���V�W�D�W�X�W���G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���D�F�F�ª�V���D�X�[���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���S�U�R�S�R�V�«�H�V���D�X�[���E�D�Q�T�X�H�V���S�D�U���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H��
�)�U�D�Q�F�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�(�X�U�R�V�\�V�W�ª�P�H�����3�R�X�U���S�L�O�R�W�H�U���V�R�Q���Ÿ���Z�­�&��
�#�����ê���H�W���V�R�Q���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���R�X���S�R�X�U���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���X�Q��
�E�H�V�R�L�Q���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�H�X�W���D�L�Q�V�L���F�R�Q�Y�H�U�W�L�U���X�Q�H���S�D�U�W�L�H���G�H���V�H�V���D�F�W�L�I�V��
�H�Q���F�D�V�K�����/�H�V���S�U�¬�W�V���R�X���W�L�W�U�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���G�R�Q�Q�«�V���H�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���¢���O�D��
�E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���D�f�Q���G�B�R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���O�R�U�V���G�H�V��
�D�S�S�H�O�V���G�B�R�I�I�U�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�«�V���S�D�U���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H���V�R�Q�W���D�O�R�U�V��
�V�R�U�W�L�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�W���U�H�P�S�O�D�F�«�V���S�D�U���O�H���F�D�V�K���R�E�W�H�Q�X�����/�H��
�P�¬�P�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���V�H�U�D�L�W���D�S�S�O�L�T�X�«���D�X�[���D�F�W�L�I�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���T�X�L��
�V�H�U�D�L�H�Q�W���P�R�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���G�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���G�H�� �&�­�#��
�L�Q�W�H�U�E�D�Q�F�D�L�U�H���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H���H�Q���F�D�V���G�H���E�H�V�R�L�Q���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«��

�$�X���F�R�X�U�V���G�H�V���W�U�R�L�V���G�H�U�Q�L�H�U�V���H�[�H�U�F�L�F�H�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���P�R�E�L�O�L�V�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���S�R�X�U���G�H���W�U�ª�V���I�D�L�E�O�H�V��
�P�R�Q�W�D�Q�W�V�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���W�H�V�W�V���U�«�J�X�O�L�H�U�V���G�H���V�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�B�D�F�F�ª�V���D�X�[���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H��
�)�U�D�Q�F�H���R�X���D�X�S�U�ª�V���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���E�D�Q�F�D�L�U�H���b

�1�������������Ø�����������������������¿�����Ù���
�������€
�'�H�V���D�F�W�L�I�V���G�«�W�H�Q�X�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���S�H�X�Y�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���¬�W�U�H���U�H�W�L�U�«�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���V�B�L�O�V���V�R�Q�W��
�G�H�Y�H�Q�X�V���Q�R�Q���«�O�L�J�L�E�O�H�V�����H�Q���D�W�W�H�Q�G�D�Q�W���T�X�B�L�O�V���V�R�L�H�Q�W���«�F�K�X�V���R�X��
�F�«�G�«�V���b

�6�X�L�W�H���¢���O�B�H�Q�W�U�«�H���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U�����O�H�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������G�B�X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�«�G�L�«�H���D�X�[���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�ù���G�H���O�D��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H���Y�H�U�V�L�R�Q���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b���������G�X���&�5�5���H�W���G�X���Q�R�X�Y�H�D�X���Ÿ���&�#�C�.
�O�«�J�L�V�O�D�W�L�I���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���I�U�D�Q�©�D�L�V���U�H�O�D�W�L�I���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����T�X�H�O�T�X�H�V���D�F�W�L�I�V�����S�R�X�U���X�Q���H�Q�F�R�X�U�V���O�L�P�L�W�«���G�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�����R�Q�W���«�W�«���H�[�F�O�X�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����,�O���V�B�D�J�L�W���G�H���S�U�¬�W�V��
�H�W���G�H���W�L�W�U�H�V���G�H���E�R�Q�Q�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W�����P�D�L�V���T�X�L���Q�H���V�D�W�L�V�I�R�Q�W��
�S�D�V���D�X�[���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���G�H���F�H�W�W�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����,�O�V��
�f�J�X�U�H�Q�W���W�R�X�M�R�X�U�V���D�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�&�H�W���H�Q�F�R�X�U�V���H�[�F�O�X���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«���G�H���S�U�ª�V���G�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G���G�H���S�U�¬�W�V���¢���G�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O��
�I�U�D�Q�©�D�L�V���G�H�Y�H�Q�X�H�V���Q�R�Q���«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�/�B�H�Q�F�R�X�U�V���H�[�F�O�X���G�X�� �Ÿ���Z�­�&���#�����ê�� �L�Q�F�O�X�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G���G�H���S�U�¬�W�V���R�X�� �W�L�W�U�H�V���D�F�F�R�U�G�«�V���¢�� �G�H�V��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���U�«�J�L�R�Q�D�O�H�V���R�X���O�R�F�D�O�H�V���L�P�S�O�D�Q�W�«�H�V���K�R�U�V���G�H��
�O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���R�X���¢���G�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���P�X�O�W�L�O�D�W�«�U�D�O�H�V���T�X�L��
�G�R�L�Y�H�Q�W�����G�H�S�X�L�V���O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���G�L�U�H�F�W�L�Y�H����
�E�«�Q�«�f�F�L�H�U���G�B�X�Q�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���S�U�H�P�L�H�U���R�X���G�H���G�H�X�[�L�ª�P�H��
�«�F�K�H�O�R�Q���G�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���S�D�U���X�Q�H���D�J�H�Q�F�H���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q�����&�H�O�D��
�F�R�Q�F�H�U�Q�H���G�H�V���S�U�¬�W�V���¢���G�H�V���F�R�P�P�X�Q�H�V���V�X�L�V�V�H�V�����G�H�V���W�L�W�U�H�V��
�R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���«�P�L�V���S�D�U���X�Q���‹�W�D�W���I�«�G�«�U�«���G�H�V���‹�W�D�W�V
Ÿ�8�Q�L�V���H�W���X�Q���S�U�¬�W��
�¢���X�Q�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H��
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1.5 Dettes bénéficiant du privilège

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V���G�H�W�W�H�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�R�V�«�H�V���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�H�V���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���«�P�L�V���S�D�U��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�X���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���U�H�©�X���G�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V��

�b

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.�� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

� �ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���U�H�©�X ������ ������

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. �������� ��������

���Ý�����¸ �Z�W�×�[ �Z�X�×�U

�b

1.5.1 Évolution du cash collateral
�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê�����R�X���Z�ƒ�&�Ò�ƒ�;�Ò���õ���ó�ƒ�&�Æ�Ò�õ�����U�H�©�X���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���H�Q���E�D�L�V�V�H���S�D�U��
�U�D�S�S�R�U�W���¢���f�Q���G�«�F�H�P�E�U�H�b���������b�����V�R�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���V�B�«�O�ª�Y�H���¢���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G��

1.5.2 Évolution des émissions en 2022
�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�B�X�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���D�Q�Q�X�H�O���U�«�F�X�U�U�H�Q�W���G�H��
�(�8�5�b���b�¢�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Y�L�V�H���H�Q���S�U�L�R�U�L�W�«���¢���H�Q�W�U�H�W�H�Q�L�U��
�X�Q�H���F�R�X�U�E�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���F�R�K�«�U�H�Q�W�H���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���H�X�U�R�����W�R�X�W��
�H�Q���Y�H�L�O�O�D�Q�W���¢���O�D���E�R�Q�Q�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�H���V�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���V�X�U���O�H��
�P�D�U�F�K�«���V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�����/�D���G�L�Y�H�U�V�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H���V�H�V���V�R�X�U�F�H�V���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�V�W���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���S�R�X�U���D�W�W�H�L�Q�G�U�H���G�H�V���P�D�W�X�U�L�W�«�V��
�O�R�Q�J�X�H�V�����F�R�K�«�U�H�Q�W�H�V���D�Y�H�F���V�H�V���E�H�V�R�L�Q�V�����&�H�O�D���S�D�V�V�H���S�D�U���X�Q�H��
�S�U�«�V�H�Q�F�H���D�F�W�L�Y�H���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�Y�«�V���G�D�Q�V���O�H��
�F�D�G�U�H���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���(�0�7�1���R�X���S�D�U���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦��
�Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���� �X�Q���I�R�U�P�D�W���G�H�V�W�L�Q�«���D�X�[���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V��
�D�O�O�H�P�D�Q�G�V��

�(�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���V�R�F�L�D�O�H���H�W��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���D�X�V�V�L���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H���V�X�U���O�H��
�P�D�U�F�K�«���G�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V���m�b�V�R�F�L�D�O�H�V�b�}���H�W��
�m�b�Y�H�U�W�H�V�b�}�����F�R�P�P�H���H�Q���W�«�P�R�L�J�Q�H���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�Q���P�D�L�b�����������G�H��
�V�D���T�X�D�W�U�L�ª�P�H���«�P�L�V�V�L�R�Q���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H���m�b�V�R�F�L�D�O�H�b�}���G�«�G�L�«�H���D�X��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���H�W���H�Q��
�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������G�H���V�D���V�H�F�R�Q�G�H���«�P�L�V�V�L�R�Q���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H���m�b�Y�H�U�W�H�b�}��
�G�«�G�L�«�H���D�X���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V��
�O�R�F�D�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����U�«�D�O�L�V�«�H���S�R�X�U���O�D���S�U�H�P�L�ª�U�H���I�R�L�V���V�R�X�V���O�H��
�Q�R�X�Y�H�D�X���F�D�G�U�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���m�b�J�U�H�H�Q�����V�R�F�L�D�O���D�Q�G���V�X�V�W�D�L�Q�D�E�O�H�b�}���G�X��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O�����P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���H�Q������������

1.5.2.1 Émissions 2022
�(�Q���������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���U�«�D�O�L�V�«��
�X�Q���Y�R�O�X�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���H�Q���H�Q�U�L�F�K�L�V�V�D�Q�W���V�D��
�F�R�X�U�E�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�H���V�L�[���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����(�O�O�H���D���D�X�V�V�L��
�«�W�«���D�F�W�L�Y�H���V�X�U���O�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�Y�«�V���b

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���D�L�Q�V�L���V�R�O�O�L�F�L�W�«���O�H��
�P�D�U�F�K�«���S�U�L�P�D�L�U�H���S�X�E�O�L�F���¢���F�L�Q�T���U�H�S�U�L�V�H�V���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W��
�J�O�R�E�D�O���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�b��

�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H���F�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���U�«�S�R�Q�G�X���¢���O�D���G�H�P�D�Q�G�H��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�X�U���O�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V��
�S�U�L�Y�«�V���D�X���I�R�U�P�D�W���(�0�7�1�� �H�W���5�&�%���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���V�X�U���G�H�V���P�D�W�X�U�L�W�«�V���O�R�Q�J�X�H�V��

�/�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H���G�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���H�Q������������ �H�V�W��
�G�H���������b�D�Q�V��

�b

une émission double tranche de maturité �����b�D�Q�V��et �����b�D�Q�V��
en �M�D�Q�Y�L�H�U�b����������pour des montants respectifs de 
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��et �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�b��

�Ð

une émission de maturité ���b�D�Q�V��en �D�Y�U�L�O�b����������pour un 
montant de �(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G�b��

�Ð

une émission thématique �m�b�V�R�F�L�D�O�H�b�}��de maturité �����b�D�Q�V��en 
�P�D�L�b����������pour un montant de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�b��

�Ð

une émission de maturité ���b�D�Q�V��long en �R�F�W�R�E�U�H�b����������pour 
un montant de �(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G�b��

�Ð

une émission thématique �m�b�Y�H�U�W�H�b�}��de maturité ���b�D�Q�V��en 
�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b����������pour un montant de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��

�Ð
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�/�D���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���S�D�U���I�R�U�P�D�W�����«�P�L�V�V�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V���R�X���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�Y�«�V�����H�W���S�D�U���P�D�W�X�U�L�W�«���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H��
�F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���U�«�S�D�U�W�L�W�L�R�Q���G�H�V���V�H�X�O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V���ž�­�õ�Ÿ�Í�ó�ƒ�&�ç���S�D�U���Q�D�W�X�U�H���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U���H�W���S�D�U���]�R�Q�H��
�J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�b��

�b

�M�4���p�p���A�6�p���W�U�W�W��
par format

���/�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

�b

�b

�b

Allocation des émissions publiques benchmark 
�W�U�W�W���e�ƒ�h���6�ƒ�}�•�h�É���Á�����6�¤�É�p�}���p�p�É�•�h

�D

�b

�b

�M�4���p�p���A�6�p���W�U�W�W��
par maturité

���w��

�b

�b

Allocation des émissions publiques benchmark
�W�U�W�W���e�ƒ�h���Ã�A�6�É���ü�Ë�A�ü�h�ƒ�e�����g�•�É��

���w��

�b
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1.5.2.2 �%���������������������@�<�€�Ø�¿�������
�����€�?�E�?�?
�$�X�������� �G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�B�H�Q�F�R�X�U�V���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�H���&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���V�B�«�O�ª�Y�H�����H�Q���Y�D�O�H�X�U���V�Z�D�S�S�«�H�����¢��
�(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���S�R�X�U���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���H�W���D�S�U�ª�V���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���D�U�U�L�Y�D�Q�W���¢���P�D�W�X�U�L�W�«���H�Q�b�����������S�R�X�U���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.�ù���Ÿ���õ�;�&�­
Ÿ�Z�ƒ�ê�­�C�&���ƒ�#�&�¼�.���.�[�ƒ�#�.���¦�­���Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­�� �W�U�W�V �W�U�W�W

�A�M�9�)�����A�K�����M���Ž�Ý�A�K �Z�U�×�Z �Z�W�×�X

�‹�P�L�V�V�L�R�Q�V ������ ������

�$�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V ���������� ����������

�5�D�F�K�D�W�V ���������� ����������

�y�Ž�Ç���A�K�����M���Ž�Ý�A�K �Z�W�×�X �Z�W�×�^

�b

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�D���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�X���V�W�R�F�N���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���S�D�U���G�H�Y�L�V�H���V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W�b��

Détail des souches publiques benchmark
���/�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��
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�/�H���W�R�W�D�O���G�H�V���V�R�X�F�K�H�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V���ž�­�õ�Ÿ�Í�ó�ƒ�&�ç���H�Q���H�X�U�R���V�B�«�O�ª�Y�H���¢���(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��

���h���6�º���e�ƒ�"�É�p���p�A�•�º���É�p���Á�ƒ�6�p���Á���ƒ�•�}�h�É�p���Á�É�¤���p�É�p
� ���õ�;�&�­
Ÿ�Z�ƒ�ê�­�C�&���­�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�����Z�ƒ�ê�­�C�&���.�[�ƒ�#�#�®�­��

�b

Amortissement des obligations foncières et des �&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�D

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��
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�b

1.5.2.3 Émissions sociales et vertes
�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���5�6�(���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�«�D�O�L�V�H���G�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V��
�W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V���m�b�V�R�F�L�D�O�H�V�b�}���H�W���m�b�Y�H�U�W�H�V�b�}�b��

�&�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�Q�W���«�W�«���X�Q�D�Q�L�P�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�Q�Q�X�H�V���F�R�P�P�H���G�H��
�J�U�D�Q�G�V���V�X�F�F�ª�V���S�D�U���O�H�V���R�E�V�H�U�Y�D�W�H�X�U�V���G�H���P�D�U�F�K�«�V�����(�O�O�H�V���R�Q�W��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���E�«�Q�«�f�F�L�«���G�H���W�D�X�[���G�H���V�X�U�V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���W�U�ª�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V�����F�H���T�X�L���W�«�P�R�L�J�Q�H���G�H���O�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���S�R�X�U��
�F�H���Q�R�X�Y�H�D�X���W�\�S�H���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�L�V�S�R�V�D�L�W���G�«�M�¢���G�B�X�Q��
�F�D�G�U�H�����Å�&�ƒ�ó�­�[���&�ç���� �G�«�F�U�L�Y�D�Q�W���O�H�V���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�H���V�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V���S�R�X�U���V�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���m�b�Y�H�U�W�H�b�}�����f�Q�D�Q�©�D�Q�W��
�O�H�V���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����H�W���S�R�X�U���F�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���m�b�V�R�F�L�D�O�H�b�}�����f�Q�D�Q�©�D�Q�W���O�H�V���S�U�¬�W�V���D�X�[���K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�������(�O�O�H���V�B�H�V�W���G�R�W�«�H���H�Q������������ �G�B�X�Q���Q�R�X�Y�H�D�X���F�D�G�U�H���m�b�Y�H�U�W����
�V�R�F�L�D�O���H�W���G�X�U�D�E�O�H�b�}�����T�X�L���S�H�U�P�H�W�W�U�D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���f�Q�D�Q�F�H�U���O�D��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���¢�� �Y�R�F�D�W�L�R�Q��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H���R�X���V�R�F�L�D�O�H��

�b

�/�D���S�D�U�W���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H�b�����������H�W���G�D�Q�V���O�B�H�Q�F�R�X�U�V���¢���f�Q�b�����������S�D�U�P�L���O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���S�X�E�O�L�T�X�H�V��
�ž�­�õ�Ÿ�Í�ó�ƒ�&�ç���H�Q���H�X�U�R���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

�b

Émissions 2022

�b

Encours à fin 2022

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����H�Q���Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������H�W���H�Q���Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�������������6�f�O���D���U�«�D�O�L�V�«���G�H�X�[���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���D�X���I�R�U�P�D�W���m�b�Y�H�U�W�b�}���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W��
�G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���F�K�D�F�X�Q�H�����/�H�V���I�R�Q�G�V���R�E�W�H�Q�X�V���G�H���F�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�Q�W���«�W�«���S�U�¬�W�«�V���S�D�U���6�f�O���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����D�Y�H�F���O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���G�H���O�H�V���X�W�L�O�L�V�H�U���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U���G�H�V���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V���D�F�K�H�W�«�V���¢���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H���T�X�L���O�H�V���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�H�����&�H�V���S�U�¬�W�V��
�D�F�F�R�U�G�«�V���S�D�U���6�f�O���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��

�H�Q�b������������la Caisse Française de Financement Local a réalisé 
sa première émission sociale �G�B�X�Q��montant de 
�(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G��de maturité ���b�D�Q�V��et sa première émission 
verte �G�B�X�Q��montant de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��de maturité 
�����b�D�Q�V�b���b

�Ð

en 2020, la Caisse Française de Financement Local a réalisé 
une deuxième émission sociale �G�B�X�Q��montant de 
�(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�D�U�G��de maturité ���b�D�Q�V�b���b

�Ð

en 2021, la Caisse Française de Financement Local a réalisé 
une troisième émission sociale �G�B�X�Q��montant de 
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��de maturité ���b�D�Q�V�b��

�Ð

en 2022, la Caisse Française de Financement Local a réalisé 
une quatrième émission sociale �G�B�X�Q��montant de 
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��de maturité �����b�D�Q�V��et une deuxième 
émission verte de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��de maturité ���b�D�Q�V���b

�Ð
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1.6 Ratio de couverture

�/�H���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���F�D�O�F�X�O�«���S�R�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���O�H���U�D�S�S�R�U�W���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�����¢��
�O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�Q���G�«�I�D�X�W�����H�W���O�H�V���G�H�W�W�H�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�X��
�S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H���O�D���O�R�L�����6�R�Q���Q�L�Y�H�D�X���P�L�Q�L�P�D�O���D���«�W�«���f�[�«���S�D�U���O�D���O�R�L���¢��
�������b�������F�H���T�X�L���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���D�X���Q�L�Y�H�D�X���P�L�Q�L�P�D�O���T�X�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�«�W�D�L�W���H�Q�J�D�J�«�H���¢���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U��
�G�H�S�X�L�V���V�D���F�U�«�D�W�L�R�Q��

�'�D�Q�V���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H�����O�H���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�V�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W��
�V�X�S�«�U�L�H�X�U���¢���������b�������3�R�X�U���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���X�Q�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���V�X�I�f�V�D�Q�W�H�����X�Q��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�X�S�«�U�L�H�X�U���¢�����b�����S�H�X�W���¬�W�U�H��
�H�[�L�J�«���S�D�U���O�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q�����&�H�W�W�H���H�[�L�J�H�Q�F�H���G�«�S�H�Q�G���G�H��
�O�D���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���X�W�L�O�L�V�«�H���S�D�U���F�K�D�T�X�H���D�J�H�Q�F�H���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���H�W��
�G�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���L�Q�V�F�U�L�W�V���D�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����(�O�O�H���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���Y�D�U�L�D�E�O�H��
�G�D�Q�V���O�H���W�H�P�S�V�����/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���W�L�H�Q�W��
�F�R�P�S�W�H���G�H���F�H�V���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�V���G�D�Q�V���O�H���S�L�O�R�W�D�J�H���G�H���V�R�Q��
�D�F�W�L�Y�L�W�«���D�f�Q���G�H���V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�B�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���W�R�X�M�R�X�U�V���U�H�V�S�H�F�W�«�H�V���b

�/�H�V���U�ª�J�O�H�V���G�H���F�D�O�F�X�O���G�X���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���R�Q�W��
�«�W�«���P�R�G�L�f�«�H�V���¢���S�D�U�W�L�U���G�X�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������G�D�W�H���G�B�H�Q�W�U�«�H���H�Q��
�Y�L�J�X�H�X�U���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�X�U�R�S�«�H�H�Q�Q�H���V�X�U���O�H�V���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���G�H��
�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�������������'�H�X�[�� �F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���R�Q�W���X�Q�� �L�P�S�D�F�W��
�O�«�J�ª�U�H�P�H�Q�W���Q�«�J�D�W�L�I�b�����O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���H�Q���G�«�I�D�X�W���V�R�Q�W���G�R�U�«�Q�D�Y�D�Q�W��
�H�[�F�O�X�H�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�W���X�Q���S�D�V�V�L�I���Y�L�U�W�X�H�O���H�V�W���D�M�R�X�W�«��
�D�X�[���G�H�W�W�H�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V�����F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���D�X�[���F�R�½�W�V���G�H��
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H���H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���T�X�L���V�H�U�D�L�H�Q�W���H�Q�F�R�X�U�X�V���S�R�X�U���P�H�W�W�U�H��
�f�Q���D�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�������/�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���G�X���U�D�W�L�R���F�D�O�F�X�O�«�H�V���¢��
�F�R�P�S�W�H�U���G�H���F�H�W�W�H���G�D�W�H���V�R�Q�W���F�R�Q�I�R�U�P�H�V���D�X�[���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���U�ª�J�O�H�V����
�(�Q�Y�L�U�R�Q���O�D���P�R�L�W�L�«���G�H���O�D���E�D�L�V�V�H���G�X���U�D�W�L�R���F�R�Q�V�W�D�W�«�H���H�Q�b����������
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���D�X�[���H�I�I�H�W�V���G�H���F�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H��

�b

�b
�/�H���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���S�H�X�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���¬�W�U�H���L�O�O�X�V�W�U�«���S�D�U���O�B�«�F�D�U�W���H�Q�W�U�H���O�H�V���F�R�X�U�E�H�V���G�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���H�W���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V��
�E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H�����/�H���J�U�D�S�K�L�T�X�H���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���S�U�«�V�H�Q�W�H���F�H�V���F�R�X�U�E�H�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������
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�M�º�A�•�"�É�4�É�6�}���e�h�Ë�¤���p���A�6�6�É�"���Á�É�p���ƒ�º�}���ù�p���É�}���Á�É�p���e�ƒ�p�p���ù�p���ƒ�•���X�V���Á�Ë�º�É�4�¹�h�É���W�U�W�W

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

�b
�&�H���J�U�D�S�K�L�T�X�H���S�D�U�W���G�H���O�B�K�\�S�R�W�K�ª�V�H���T�X�H���O�H�V���H�[�F�«�G�H�Q�W�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���J�«�Q�«�U�«�V���G�D�Q�V���O�H���W�H�P�S�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�H�U�Y�«�V���G�D�Q�V���O�H���Ÿ���Z�­�&���#�����ê��

1.7 Dettes non privilégiées

�/�B�H�[�F�«�G�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W�� �D�X�[�� �&�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦�� �ž���õ�¦�.
���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�������O�H�V���D�F�W�L�I�V���G�«�W�H�Q�X�V���H�Q���G�H�K�R�U�V���G�X���F���Z�­�&��
�#�����ê�����O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�L�Y�H�U�V���V�R�Q�W���f�Q�D�Q�F�«�V��
�S�D�U���O�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V���H�W���S�D�U���G�H�V���G�H�W�W�H�V���T�X�L���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�X��
�S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H���O�D���O�R�L���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����&�H�V��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���R�E�W�H�Q�X�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O�����G�D�Q�V��
�O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������
�L�O�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�R�V�«�V���G�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���S�U�¬�W�V���G�R�Q�W���O�D���P�D�W�X�U�L�W�«���S�H�X�W���¬�W�U�H��
�F�R�P�S�U�L�V�H���H�Q�W�U�H�����b�M�R�X�U���H�W�������b�D�Q�V�����D�Y�H�F���X�Q���L�Q�G�L�F�H���(�X�U�L�E�R�U�����(�R�Q�L�D���R�X��
�O�V�W�U��

�'�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���¬�W�U�H��
�R�E�W�H�Q�X�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����&�H�V���G�H�W�W�H�V���Q�H��
�E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���D�S�S�R�U�W�«���S�D�U���O�D���O�R�L���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V��
�G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���S�D�U���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���R�X���G�H�V��
�W�L�W�U�H�V���G�«�S�R�V�«�V���H�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���V�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���R�X�Y�H�U�W���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H��
�G�H���)�U�D�Q�F�H�����'�H�S�X�L�V���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����K�R�U�P�L�V���S�R�X�U���O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V��
�G�H���W�H�V�W�V���G�H���S�U�R�F�«�G�X�U�H���G�B�D�F�F�ª�V���¢�� �F�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V��
�U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���S�R�X�U���G�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���W�U�ª�V���I�D�L�E�O�H�V�����O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�B�D���S�D�V���V�R�X�V�F�U�L�W��
�G�B�H�P�S�U�X�Q�W���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����(�O�O�H���Q�B�D���S�D�V�����Q�R�Q��
�S�O�X�V�����R�E�W�H�Q�X���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�X�W�U�H�V���T�X�H���V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H��

�‹�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���S�D�V���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H�����K�R�U�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���Q�R�Q���«�F�K�X�V�b��

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.�� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�6�f�O ������ ������

�%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H �� ��

���Ý�����¸ �\�×�\ �[�×�W

�b
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1.8 �.�¿���������������Ø�������‡����������������

1.8.1 Résultat en normes comptables internationales (IFRS)
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�U�«�V�H�Q�W�H���V�H�V���F�R�P�S�W�H�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���,�)�5�6���W�H�O�O�H�V���T�X�B�D�G�R�S�W�«�H�V���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H��
�D�f�Q���G�H���S�H�U�P�H�W�W�U�H���X�Q�H���P�H�L�O�O�H�X�U�H���F�R�P�S�U�«�K�H�Q�V�L�R�Q���H�W���X�Q�H���P�H�L�O�O�H�X�U�H���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�«���G�H���V�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�X���S�O�D�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��

1.8.1.1 Résultat net 2022
�/�H���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���D�L�Q�V�L���G�H���I�D�©�R�Q���V�\�Q�W�K�«�W�L�T�X�H�b��

�Ç�A�h�4�É�p���º�A�4�e�}�ƒ�¹�"�É�p���Ž�y����
���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �������� �W�U�W�W

�;�F�W��
������������������

�0�D�U�J�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V ������ ������ �b

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���Q�H�W�W�H�V �� ������ �b

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�5 ���� ���� �b

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�&�3 �� �� �b

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�D���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���� ���� �b

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�X���U�H�F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���H�Q��
�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�5 �� �� �b

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�X���U�H�F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�&�3���H�Q���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�5 �� �� �b

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V �� �� �b

�����Ý�A�)�Ž�����Ç�K�����9���Ç�:���Ž���K �W�U�U �W�X�Y �V�\���P

�)�U�D�L�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V �������� ���������� �b

�,�P�S�¶�W�V���H�W���W�D�[�H�V ������ ������ �b

���M���)�¸���������9���)�����A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �^�[ �V�W�Y �X�U���P

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H �� �� �b

���M���)�¸�����������Y���Ç�����Ž�Ã���à���� �V�U�W �V�X�U �W�\���P

�,�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���E�«�Q�«�f�F�H�V �������� �������� �b

���M���)�¸���������Ç�K�� �Z�\ �^�Z �[�\���P

���}�����D�c�Ù�¥���ø���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;�þ
���~�����c�Ù� �¢���ø���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���Ÿ�ƒ�#�Ò�;�ƒ�C�`���#�&���#�&�­�.�þ

�b
�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H���������������O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�V�W���S�R�V�L�W�L�I���H�W���V�B�«�W�D�E�O�L�W���¢���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����F�R�Q�W�U�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������/�H�V��
�H�I�I�H�W�V���G�H���O�D���J�X�H�U�U�H���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���H�W���O�D���S�R�X�U�V�X�L�W�H���G�H���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���&�K�L�Q�H�����Q�B�R�Q�W���S�D�V���H�X���G�B�L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���V�X�U���O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����1�«�D�Q�P�R�L�Q�V�����O�H���Q�L�Y�H�D�X���U�H�F�R�U�G���G�H���O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q���H�Q������������ �D���S�H�V�«���V�X�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X��
�G�H�V���I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���V�D�Q�V���U�H�P�H�W�W�U�H���H�Q���F�D�X�V�H���O�D���U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�F�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�H�V���P�H�V�X�U�H�V���D�G�R�S�W�«�H�V���S�D�U���O�D��
�%�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���S�R�X�U���O�X�W�W�H�U���F�R�Q�W�U�H���O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q���H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D���K�D�X�V�V�H���G�H�V���W�D�X�[���R�Q�W���H�X���S�R�X�U���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H���G�H��
�G�L�P�L�Q�X�H�U���O�H�V���H�I�I�H�W�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���H�W���G�X���U�L�V�T�X�H���F�R�X�Y�H�U�W�����F�H���T�X�L���H�[�S�O�L�T�X�H���H�Q���J�U�D�Q�G�H���S�D�U�W�L�H���O�D���E�D�L�V�V�H���G�X���E�L�O�D�Q���T�X�L���H�V�W��
�S�D�V�V�«���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������¢���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

1.8.1.2 Résultat retraité des éléments non récurrents
�/�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���V�R�Q�W���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���L�Q�g�X�H�Q�F�«�V���S�D�U���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V���T�X�B�L�O���F�R�Q�Y�L�H�Q�W���G�H���S�U�H�Q�G�U�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�D�Q�V���O�H�V��
�D�Q�D�O�\�V�H�V�b��

������

������

la variation de la juste valeur des actifs financiers classés non SPPI selon la �Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�������F�B�H�V�W��à-dire des actifs dont les flux de 
trésorerie ne sont pas constitués seulement du paiement du principal et des intérêts). Cet impact est enregistré au compte de 
résultat sur la ligne résultat net sur instruments financiers à la JVR et retraité au sein des éléments dits non �U�«�F�X�U�U�H�Q�W�V�b��

�Ð
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���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �������� �W�U�W�W

�$�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���Q�R�Q���6�3�3�, ���� ����

�b

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �������� �W�U�W�W

�$�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�R�U�W�D�Q�W���V�X�U���O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V �������� ����

�b

�3�R�X�U���P�«�P�R�L�U�H�����G�H�S�X�L�V���������������G�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H���D�I�I�H�F�W�H�Q�W���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H���S�D�U���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���S�R�X�U���F�R�X�Y�U�L�U���V�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���W�D�X�[���H�W���G�H���F�K�D�Q�J�H�����&�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���L�P�S�D�F�W�H�Q�W���G�H���I�D�©�R�Q���D�V�\�P�«�W�U�L�T�X�H���O�B�«�O�«�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W���H�W���V�R�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���E�L�H�Q���T�X�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�H���G�H�V���U�ª�J�O�H�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���V�W�U�L�F�W�H�V�����,�O�V���L�Q�G�X�L�V�H�Q�W���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���G�X���S�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����,�O���V�B�D�J�L�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�b��

�&�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���D�X���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�D���O�L�J�Q�H���5�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�H�W�V���V�X�U��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���-�9�5��

�'�H���S�O�X�V�����O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���Q�R�Q���U�«�F�X�U�U�H�Q�W���F�R�P�S�U�H�Q�G���X�Q�H���S�O�X�V
Ÿ�Y�D�O�X�H���Q�H�W�W�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����U�«�D�O�L�V�«�H���V�X�L�W�H���¢���X�Q�H���F�H�V�V�L�R�Q���G�H���S�U�¬�W�V���G�X��
�S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���J�«�U�«���H�Q���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���H�W���¢���X�Q���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�H���W�L�W�U�H�V��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�Y�D�L�W���U�«�«�Y�D�O�X�«���H�Q�b�����������O�H�V���E�D�V�H�V���f�V�F�D�O�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���H�W���G�H���S�D�V�V�L�I�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W��
�D�X�[���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V���W�H�P�S�R�U�H�O�O�H�V�����(�Q���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�����O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�X���V�W�R�F�N���G�B�L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���D�F�W�L�I�V���D�Y�D�L�W���«�W�«���D�M�X�V�W�«���H�Q�b�����������¢���K�D�X�W�H�X�U��
�G�B�H�Q�Y�L�U�R�Q���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��

�b

�&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���F�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���Q�R�Q���U�«�F�X�U�U�H�Q�W�V�����O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���U�«�F�X�U�U�H�Q�W���G�H�V���H�[�H�U�F�L�F�H�V�b�����������H�W�b�����������V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W�b��

�b
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�)�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[ ���������� ���b ���������� ���������� ���b ����������

���M���)�¸���������9���)�����A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �^�[ �ï�Z�ð �V�U�V �V�W�Y �Y�V �]�X

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H �� �� �� �� �� ��

���M���)�¸���������9���)�� �V�U�W �ï�Z�ð �V�U�\ �V�X�U �Y�V �]�^

�,�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V �������� �������� �������� �������� �������� ��������

���M���)�¸���������Ç�K�� �Z�\ �ï�W�V�ð �\�] �^�Z �X�U �[�Z

�b

1.8.1.3 Analyse du résultat récurrent
�/�H���S�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���E�D�L�V�V�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W��
�D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������&�H�W�W�H���E�D�L�V�V�H���V�B�H�[�S�O�L�T�X�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�D�U��
�O�D���K�D�X�V�V�H���G�H�V���W�D�X�[���H�W���S�D�U���O�D���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�V���P�D�U�J�H�V���D�V�V�R�F�L�«�H�V��
�¢���O�D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����V�R�X�V���O�B�H�I�I�H�W���G�H���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�H���f�[�D�W�L�R�Q���G�X���V�H�X�L�O��
�G�H���O�B�X�V�X�U�H���b

�/�H�V���I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����G�R�Q�W���O�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«���G�H���I�D�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���V�D��
�V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����6�f�O�����S�R�X�U���V�D���J�H�V�W�L�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�����V�R�Q�W���H�Q��
�K�D�X�V�V�H���G�H���(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������
�&�H�W�W�H���K�D�X�V�V�H���V�B�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�U�D�L�V��
�U�H�I�D�F�W�X�U�«�V���S�D�U���6�f�O�����H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q���U�H�F�R�U�G��
�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«���H�Q�b�������������H�W���S�D�U���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�H�V��
�I�U�D�L�V���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���O�D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�X���)�R�Q�G�V���G�H���U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q���X�Q�L�T�X�H��
���)�5�8����

�/�H���F�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���G�H��
�(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V���H�Q�b�����������J�U�¤�F�H���¢���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���F�O�D�V�V�«�V��
�H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�D�~�����H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H��
�H�Q���[�ƒ�;�Ÿ�Í�ê�Ò�.�;���F�U�«�G�L�W�������/�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���D�X��
�S�R�L�Q�W�b�����������������������G�H���F�H���U�D�S�S�R�U�W��

�/�D�� �F�K�D�U�J�H���G�B�L�P�S�¶�W���W�L�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H���O�B�H�I�I�H�W���G�H���O�D��
�Q�R�Q
Ÿ�G�«�G�X�F�W�L�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�X���)�R�Q�G�V���G�H���U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q��
�X�Q�L�T�X�H��

�/�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���S�D�V�V�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���¢���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V����
�V�R�L�W���X�Q�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V��

les ajustements de juste valeur portant sur les couvertures. �/�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��de certaines règles normatives ou méthodologiques 
(voir ci 
Ÿdessous) constitue une source de volatilité du produit net bancaire comme le montre le tableau ci 
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

�Ð

des ajustements de juste valeur introduits par �O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��de la �Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����b����CVA (Credit Valuation Adjustment ) et DVA 
(Debit Valuation Adjustment ���b��

�Ð

�G�B�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V��liés aux dérivés de couverture du risque de base des opérations en monnaie étrangère conclues dans le cadre 
des opérations de refinancement crédit export.

�Ð
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1.8.2 Résultat en normes comptables françaises
�/�H���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���D�L�Q�V�L���G�H���I�D�©�R�Q���V�\�Q�W�K�«�W�L�T�X�H�b��
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�0�D�U�J�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V ������ ������ �b

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���Q�H�W�W�H�V �� ������ �b

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�W���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �� �b

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�W���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q�V���G�H���W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� ������ �b

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V �� �� �b

�����Ý�A�)�Ž�����Ç�K�����9���Ç�:���Ž���K �W�U�[ �W�V�^ �[���P

�)�U�D�L�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V �������� ���������� �b

�,�P�S�¶�W�V���H�W���W�D�[�H�V ������ ������ �b

���M���)�¸���������9���)�����A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �V�U�W �V�U�^ �\���P

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H �� �� �b

���M���)�¸���������A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �V�U�^ �V�V�Z �Z���P

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���D�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�«�V �� ������ �b

�,�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���E�«�Q�«�f�F�H�V �������� �������� �b

���M���)�¸���������Ç�K�� �]�V �]�] �^���P

�b

�/�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�V�W���S�L�O�R�W�«�H���H�Q���U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���,�)�5�6�����W�H�O��
�T�X�B�D�G�R�S�W�«���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�������/�D���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���H�Q���Q�R�U�P�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���U�«�S�R�Q�G���D�X�[���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���O�«�J�D�O�H�V��
�H�W���F�H�X�[
Ÿ�F�L���V�H�U�Y�H�Q�W���D�X���F�D�O�F�X�O���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���V�R�X�P�L�V���¢���O�B�L�P�S�¶�W���V�X�U��
�O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V��
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�2�X�W�U�H���O�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�R�X�V���O�D���I�R�U�P�H���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���R�X���G�H��
�F�K�D�Q�J�H�����O�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���K�R�U�V���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�V���G�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�W���G�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V���D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������H�V�W���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�����&�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���G�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���S�U�¬�W�V��
�V�L�J�Q�«�V�����P�D�L�V���Q�R�Q���H�Q�F�R�U�H���Y�H�U�V�«�V�����H�W���¢���G�H�V���R�I�I�U�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�Q���F�R�X�U�V����
�,�O���V�B�D�J�L�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���H�Q�Y�H�U�V���6�f�O���O�L�«�V���¢���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��
�G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���U�H�©�X�V���H�V�W���G�H��
�(�8�5�b�������%�P�L�O�O�L�R�Q�V�����T�X�L���L�Q�F�O�X�W���O�B�D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���G�«�F�R�X�Y�H�U�W���H�Q��
�F�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���S�U�«�Y�X�H���G�D�Q�V���O�D���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���D�Y�H�F���6�f�O���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���H�W��
�X�Q���H�P�S�U�X�Q�W���¢���G�«�S�D�U�W���G�«�F�D�O�«���D�F�F�R�U�G�«���S�D�U���6�f�O��

�4�X�D�Q�W���D�X�[���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�©�X�V�����L�O�V���V�R�Q�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�V�b��
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���������� �V�H�U�D���O�D���R�Q�]�L�ª�P�H���D�Q�Q�«�H���G�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����(�Q��
�����b�D�Q�V�����6�f�O���H�V�W���G�H�Y�H�Q�X�H���X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���E�D�Q�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���H�W���G�L�V�S�R�V�H���G�B�X�Q���D�F�F�ª�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���D�X�[��
�P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����,�O���H�V�W�����H�Q���S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���D�Y�H�F���/�D�b�%�D�Q�T�X�H��
�3�R�V�W�D�O�H�����O�H���S�U�H�P�L�H�U���f�Q�D�Q�F�H�X�U���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���G�H�V��
�K�¶�S�L�W�D�X�[���S�X�E�O�L�F�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�����/�D�� �V�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�B�X�Q���Q�R�X�Y�H�D�X��
�S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���D�Y�H�F���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���S�R�X�U���O�D��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���S�U�¬�W�V���¢���W�D�X�[���f�[�H���¢���O�R�Q�J���H�W���W�U�ª�V���O�R�Q�J��
�W�H�U�P�H�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V���Y�D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�H�U�P�H�W�W�U�H��
�G�B�H�Q�U�L�F�K�L�U���V�R�Q���R�I�I�U�H���V�X�U���F�H���V�H�J�P�H�Q�W���G�H���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U����
�H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�����O�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V���¢���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�«�F�R�O�R�J�L�T�X�H�����(�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W�����O�H�V��
�S�U�R�M�H�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�Y�U�D�L�H�Q�W���¬�W�U�H���Q�R�P�E�U�H�X�[���H�Q�b����������

�)�R�U�W���G�H���F�H�V���D�W�R�X�W�V�����O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�D���O�H�V�����b�D�[�H�V���G�H���V�R�Q��
�S�O�D�Q���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���m�b���2�E�M�H�F�W�L�I���������b�}���G�R�Q�W�b�����������D�� �«�W�«���O�D��
�S�U�H�P�L�ª�U�H���D�Q�Q�«�H���G�H���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H�b�����H�[�S�O�R�L�W�H�U���S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���O�H�V��
�I�R�U�F�H�V���G�H�� �V�R�Q���P�R�G�ª�O�H���G�H�� �E�D�Q�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�����«�O�D�U�J�L�U���V�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�Q��
�U�«�S�R�Q�V�H���D�X�[���H�Q�M�H�X�[���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�H���U�H�O�D�Q�F�H���H�W���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�W���H�Q�J�D�J�H�U���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���S�K�D�V�H���G�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�L�Q�W�H�U�Q�H��

Conduite des missions 
de�%politique �%publique

�3�R�X�U���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V���D�X���V�H�F�W�H�X�U��
�S�X�E�O�L�F���I�U�D�Q�©�D�L�V�����O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�W���V�H�V���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V�����/�D�b�%�D�Q�T�X�H��
�3�R�V�W�D�O�H���H�W���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V����
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U�R�Q�W���O�H���S�O�D�Q���G�H���U�H�O�D�Q�F�H���J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W�D�O���H�Q��
�I�D�Y�H�X�U���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���F�H�O�X�L���H�Q��
�I�D�Y�H�X�U���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���S�X�E�O�L�F�V���G�H��
�V�D�Q�W�«���m�b�6�«�J�X�U���G�H���O�D���6�D�Q�W�«�b�}�����(�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�����L�O�V���H�Q�F�R�X�U�D�J�H�U�R�Q�W���O�H��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���«�F�R�O�R�J�L�T�X�H��
�J�U�¤�F�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���¢���O�D���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���Y�H�U�W�V�����,�O�V���V�R�X�W�L�H�Q�G�U�R�Q�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�H���O�H�X�U�V���F�O�L�H�Q�W�V���¢���f�Q�D�O�L�W�«��
�V�R�F�L�D�O�H���Z�Ò�ƒ���O�D���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[���G�«�G�L�«�H���D�X�[���K�¶�S�L�W�D�X�[��
�H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�W���Z�Ò�ƒ���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���J�D�P�P�H���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[���G�H�V�W�L�Q�«�H

�D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V�����'�D�Q�V���F�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�����O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�Y�U�D�L�W���G�R�Q�F���¬�W�U�H���V�R�X�W�H�Q�X���H�Q�b�������������(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V��
�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���E�H�V�R�L�Q�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���Y�H�U�W���S�R�X�U��
�O�H�V���S�U�R�F�K�D�L�Q�H�V���D�Q�Q�«�H�V���V�R�Q�W���W�U�ª�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���O�H��
�U�¶�O�H���F�H�Q�W�U�D�O���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���G�D�Q�V���O�H���S�O�D�Q���G�H���U�H�O�D�Q�F�H���H�W��
�O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���«�F�R�O�R�J�L�T�X�H�����/�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���U�H�V�W�H�U�D��
�Q�«�D�Q�P�R�L�Q�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�«���¢���O�D���U�D�S�L�G�L�W�«���G�H���I�D�P�L�O�L�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���D�Y�H�F���F�H���W�\�S�H���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�L�Q�V�L���T�X�B�¢��
�O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H��
�F�D�O�F�X�O���G�X���V�H�X�L�O���G�H���O�B�X�V�X�U�H���b

�3�R�X�U���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����G�H���Q�R�P�E�U�H�X�[���G�R�V�V�L�H�U�V���V�R�Q�W���H�Q���F�R�X�U�V���G�B�«�W�X�G�H��
�G�R�Q�W���S�O�X�V�L�H�X�U�V���V�R�Q�W���H�Q���S�K�D�V�H���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q���D�Y�D�Q�F�«�H���G�H���O�D��
�S�D�U�W���G�H�V���H�[�S�R�U�W�D�W�H�X�U�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���H�W���G�H���O�H�X�U�V���E�D�Q�T�X�H�V���S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V����
�(�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���S�R�X�U�b�������������O�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V���G�H�V���L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V���G�H��
�W�U�D�Q�V�S�R�U�W�����G�B�«�Q�H�U�J�L�H���H�W���G�B�H�D�X���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���V�H�F�W�H�X�U���G�H���O�D���G�«�I�H�Q�V�H��
�S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���¬�W�U�H���G�H�P�D�Q�G�H�X�U�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���S�D�U�W���G�X��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O�����/�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���¢���W�H�U�P�H���V�R�Q�W���G�R�Q�F���W�U�ª�V��
�V�R�X�W�H�Q�X�H�V�����/�B�«�W�X�G�H���G�H���O�B�«�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���S�R�X�U���G�H�V��
�S�U�R�M�H�W�V���G�X�U�D�E�O�H�V���G�D�Q�V���O�H�V�T�X�H�O�V���X�Q���L�Q�W�«�U�¬�W���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V��
�H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W���H�W���T�X�L���I�R�Q�W���D�S�S�H�O���¢���G�H�V���V�R�X�U�F�H�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�F�R�X�Y�H�U�W�V���S�D�U���X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���S�X�E�O�L�T�X�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���R�X��
�P�X�O�W�L�O�D�W�«�U�D�O�H���V�H���S�R�X�U�V�X�L�W�����&�H�W���«�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�V�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�«��
�S�D�U���X�Q�H���D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���S�U�«�D�O�D�E�O�H���G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H��

�/�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���V�H�V���G�H�X�[���O�L�J�Q�H�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��
�V�H�U�R�Q�W���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����$�L�Q�V�L�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���S�U�«�Y�R�L�W���G�B�D�Y�R�L�U���U�H�F�R�X�U�V���D�X�[���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q�b����������
�S�R�X�U���G�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���F�R�P�S�U�L�V���H�Q�W�U�H���(�8�5�������H�W�������P�L�O�O�L�D�U�G�V�����3�R�X�U���F�H��
�I�D�L�U�H�����H�O�O�H���G�H�Y�U�D���P�D�°�W�U�L�V�H�U���V�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V��
�X�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���P�D�U�T�X�«���S�D�U���O�H���U�H�W�U�D�L�W���G�H�V���D�F�K�D�W�V���G�B�D�F�W�L�I�V��
�S�D�U���O�D���%�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�W���S�D�U���X�Q�H���I�R�U�W�H��
�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���Q�H�W�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H�V���V�R�X�Y�H�U�D�L�Q�V��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�V�����/�H���Q�R�X�Y�H�D�X���Å�&�ƒ�ó�­�[���&�ç���V�R�X�W�H�Q�D�E�O�H���G�«�S�O�R�\�«���H�Q��
�R�F�W�R�E�U�H�b�����������S�H�U�P�H�W�W�U�D���G�H���f�Q�D�Q�F�H�U���O�D���Q�R�X�Y�H�O�O�H���J�D�P�P�H���G�H��
�S�U�¬�W�V���V�R�F�L�D�X�[���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��

des garanties rehaussées, inconditionnelles et irrévocables, 
reçues de �O�B�‹�W�D�W��français dans le cadre de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de 
refinancement de crédits export pour �(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V�b��

�Ð

des garanties reçues sur des prêts accordés à la clientèle du 
secteur public pour �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�b��

�Ð

des engagemeents reçus de la Caisse des Dépôts �G�B�X�Q��
montant de �(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V��et des engagements donnés à 
la Caisse des Dépôts �G�B�X�Q��montant de �(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
également correspondant respectivement à �O�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W��
de céder et à �O�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�B�D�F�T�X�H�U�L�U��des prêts à la 
clientèle du secteur public, dans le cadre du nouveau 
partenariat signé �I�L�Q�b����������

�Ð



Rapport de gestion
�&�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H
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1.10.2

1.10.3

Évolutions réglementaires
�$�f�Q���G�H���f�Q�D�O�L�V�H�U���O�H�V���U�«�I�R�U�P�H�V���G�H���%�¤�O�H�b�,�,�,�����O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���D���S�X�E�O�L�«���O�H�������b�R�F�W�R�E�U�H�b�����������X�Q�H���S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���P�R�G�L�f�D�Q�W���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(�����Q�r�b���������������������&�H�W�W�H��
�S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q���S�U�«�Y�R�L�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H��
�m�b�,�5�%�$�b�}���V�S�«�F�L�f�T�X�H���S�R�X�U���O�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���¥�­�Æ�Ò���õ�ƒ�ê��
�G���Z�­�&�õ�ó�­�õ�;�.���•���h���Ÿ�ƒ�ê�����C�;�Í���&�Ò�;�Ò�­�.�����5�*�/�$�����H�W���V�X�U���O�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���G�X��
�V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F�����3�6�(�������G�«�V�R�U�P�D�L�V���G�L�V�W�L�Q�F�W�H���G�H���F�H�O�O�H���G�H�V��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�����(�O�O�H���H�V�W���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H��
�F�D�G�U�H���G�X���W�U�L�O�R�J�X�H���¢���O�D���V�X�L�W�H���G�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���S�U�R�S�R�V�«�V���S�D�U���O�H��
�3�D�U�O�H�P�H�Q�W���H�X�U�R�S�«�H�Q���H�W���O�H���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����/�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���D�W�W�H�Q�W�L�Y�H���D�X�[��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���H�Q���F�R�X�U�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���¢���O�D���F�D�O�L�E�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V��
�T�X�L���O�X�L���V�H�U�R�Q�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D�S�U�ª�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������

�(�Q�������������� �O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�B�L�P�S�D�F�W���G�H�V��
�G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�H�[�W�H�V���H�X�U�R�S�«�H�Q�V���H�Q�F�D�G�U�D�Q�W���O�H�V���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V��
�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V

�H�[�W�U�D
Ÿ�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�����H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�����O�D���&�6�5�'�� ��� ���&�#���&�ƒ�;�­��
�­�C�.�;�ƒ�Ò�õ�ƒ�ž�Ò�ê�Ò�;�a���¥�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���'�Ò�&�­�Ÿ�;�Ò�Z�­���ù���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���G�H���&�­�#���&�;�Ò�õ�Æ
�G�H���G�X�U�D�E�L�O�L�W�«���S�U�R�S�R�V�«�H�V���S�D�U���O�B�(�)�5�$�*���¢�� �O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�W���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���S�R�U�W�D�Q�W���V�X�U���O�D���7�D�[�R�Q�R�P�L�H��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����,�O���H�Q���U�«�V�X�O�W�H���T�X�H���O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�H�Y�U�D���V�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�H�U���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�P�H�Q�W���D�X�[�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��
�L�Q�W�U�R�G�X�L�W�H�V���S�D�U���F�H�V���W�H�[�W�H�V���¢���F�R�P�S�W�H�U���G�X���� �M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������b

Environnement géopolitique
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�X�L�Y�U�D���G�H���S�U�ª�V���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���H�W���O�H�V��
�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���P�D�F�U�R���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V�����,�O���S�R�U�W�H�U�D���X�Q�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q��
�S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H���D�X���G�H�J�U�«���G�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���G�D�Q�V���X�Q��
�F�R�Q�W�H�[�W�H���L�Q�g�X�H�Q�F�«���S�D�U���O�D���S�H�U�V�L�V�W�D�Q�F�H���G�H���O�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q�����¢���O�D��
�S�R�O�L�W�L�T�X�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�W���G�H��
�O�D���)�(�'�� �H�W���¢�� �O�B�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���J�«�R�S�R�O�L�W�L�T�X�H���L�Q�V�W�D�E�O�H����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H���F�R�Q�g�L�W���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H�����6�X�U���F�H���G�H�U�Q�L�H�U���S�R�L�Q�W�����O�H�V��
�L�P�S�D�F�W�V���S�U�«�Y�L�V�L�E�O�H�V���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���U�H�V�W�H�Q�W���¢���F�H���M�R�X�U���S�O�X�V���T�X�H���O�L�P�L�W�«�V���b

1.11 Contrôle interne, élaboration, traitement 
�Ø���€���‡�������������������������������	�����
���������������������������³����

1.11.1 Dispositif global de contrôle interne

1.11.1.1

�6�f�O���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�H�V���J�U�D�Q�G�H�V���E�D�Q�T�X�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���V�X�S�H�U�Y�L�V�«�H�V��
�S�D�U���O�D���%�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�H�S�X�L�V���Q�R�Y�H�P�E�U�H�b����������
�G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�X���P�«�F�D�Q�L�V�P�H���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���X�Q�L�T�X�H�����0�6�8������
�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����6�&�)�������O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H��
�V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H���H�W���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���S�D�U���O�B�$�&�3�5��
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�/�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���H�W���O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H��
�G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�B�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H��
�O�B�D�U�U�¬�W�«���G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������P�R�G�L�f�«�����&�H���W�H�[�W�H���H�[�L�J�H���T�X�B�X�Q��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���V�R�L�W���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���H�W���S�U�«�F�L�V�H���H�Q��
�S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���U�H�O�D�W�L�I�V�b��

�6�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���E�X�W���H�V�W���G�B�D�V�V�X�U�H�U���O�D���P�D�°�W�U�L�V�H���J�O�R�E�D�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�W���G�H���G�R�Q�Q�H�U���X�Q�H���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�����P�D�L�V��
�Q�R�Q���D�E�V�R�O�X�H�����G�H���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���T�X�H���O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O��
�V�B�H�V�W���f�[�«�V���¢���F�H���W�L�W�U�H��

�/�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���S�R�X�U���O�H��
�F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Y�L�V�H�Q�W��
�S�O�X�V���S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W���¢�b��

�H�U

�H�U�b

aux systèmes de contrôle des opérations et aux procédures 
�L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

à �O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��comptable et au traitement de �O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�b���Ð

aux systèmes de mesure des risques et des �U�«�V�X�O�W�D�W�V�b���Ð

aux systèmes de surveillance et de maîtrise des �U�L�V�T�X�H�V�b���Ð

à la vérification de la �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b���Ð

au système de documentation et �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��sur le 
contrôle interne.

�Ð

vérifier �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du dispositif de maîtrise des risques afin 
de garantir �T�X�B�L�O�V��sont en accord avec �O�B�D�S�S�«�W�L�W��au risque 
défini par ses instances de �J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�b��

�Ð

�V�B�D�V�V�X�U�H�U��que �O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��comptable et financière 
produite est fiable et �S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H�b��

�Ð

veiller au respect des lois et des règlements (y compris ceux 
spécifiques aux SCF) et des politiques �L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

veiller à la sécurité opérationnelle des processus de Sfil, afin 
de garantir �O�B�H�[�«�F�X�W�L�R�Q��correcte des opérations de la Caisse 
Française de Financement Local.

�Ð
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Architecture générale du dispositif de contrôle interne du groupe Sfil

TROIS NIVEAUX DE CONTRÔLE
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�P�L�V�V�L�R�Q�V���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O����
�F�R�P�L�W�«���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����T�X�L���D�J�L�W��
�D�X�V�V�L���S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����(�O�O�H�V���S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���F�K�D�T�X�H���V�H�P�H�V�W�U�H���O�H�X�U�V���U�D�S�S�R�U�W��
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�T�X�B�X�Q���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W���S�R�X�Y�D�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q���L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���G�R�L�W���O�X�L��
�¬�W�U�H���V�R�X�P�L�V��

�/�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�H�V���G�H�X�[�L�ª�P�H���H�W���W�U�R�L�V�L�ª�P�H���Q�L�Y�H�D�X�[���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���V�H��
�U�«�X�Q�L�V�V�H�Q�W���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���G�H���E�H�V�R�L�Q���D�X���V�H�L�Q���G�X���F�R�P�L�W�«���G�H��
�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���T�X�L���D�V�V�X�U�H���O�D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���G�X��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O��
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1.11.1.2 �'�‡�����Ù���������Ø������������������������������
et�%les�%dirigeants effectifs

�'���������������������Ø�‡���Ø���������������������������Ø�����5������
�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���H�V�W���S�O�D�F�«���V�R�X�V���O�D���V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���G�X��
�F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O��

�/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�[�H�U�F�H���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«�V���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�b��

�/�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�Q�W���D�X��
�F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���D�X�[���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O��
�X�Q�H���R�S�L�Q�L�R�Q���D�U�J�X�P�H�Q�W�«�H���V�X�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V����
�D�Y�«�U�«�V���R�X���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���D�X���U�H�J�D�U�G���G�X���¥�Ò�.�ç�����#�#�­�;�Ò�;�­��
�­�;�ƒ�;�­�ó�­�õ�;���G�«�f�Q�L���H�W���S�U�R�S�R�V�H�Q�W���W�R�X�W�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q��
�T�X�B�L�O�V���M�X�J�H�Q�W���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V���b

�/�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H�����G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W��
�G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���H�Q�W�H�Q�G�X�V����
�«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���K�R�U�V���G�H���O�D���S�U�«�V�H�Q�F�H���G�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H��
�6�f�O�����S�D�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���R�X���O�B�X�Q���G�H���V�H�V���F�R�P�L�W�«�V��
�V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�V��

Le comité des risques et du contrôle interne de�%Sfil
�$�X�[�� �f�Q�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���G�H���V�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«�V�����O�H���F�R�Q�V�H�L�O��
�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����G�R�Q�W���L�O���H�V�W���X�Q�H���«�P�D�Q�D�W�L�R�Q�����T�X�L���D�J�L�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W��
�T�X�L���H�V�W���F�K�D�U�J�«�b��

�/�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���H�W��
�G�L�V�F�X�W�«�V���D�X���V�H�L�Q���G�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H��
�6�f�O���b

�'�������Ø�������Ù���������������������������������Ø�����5�������€
�/�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O�����¢���V�D�Y�R�L�U���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���H�W���O�H��
�G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���D�G�M�R�L�Q�W�����V�R�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
�G�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����‚�� �F�H���W�L�W�U�H���H�W���V�D�Q�V���S�U�«�M�X�G�L�F�H���G�H�V��
�S�U�«�U�R�J�D�W�L�Y�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����L�O�V�b��

�/�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���U�H�Q�G���F�R�P�S�W�H���G�X���F�R�Q�W�H�Q�X���H�W���G�H�V���G�«�F�L�V�L�R�Q�V���G�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

il veille tout �G�B�D�E�R�U�G��à ce �T�X�B�X�Q��cadre adéquat et efficace avec 
une structure organisationnelle claire et des fonctions 
indépendantes et performantes de gestion des risques, de 
vérification de la conformité et �G�B�D�X�G�L�W���H�[�L�V�W�H�Q�W�b��

�Ð

il détermine, sur proposition des dirigeants effectifs, la stratégie 
et les orientations de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de contrôle interne et veille à 
leur mise en ���X�Y�U�H�b��

�Ð

il procède au moins deux fois par an à �O�B�H�[�D�P�H�Q��de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��et 
des résultats du contrôle �L�Q�W�H�U�Q�H�b��

�Ð

il examine, évalue et contrôle régulièrement �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du 
dispositif de gouvernance, y compris la claire définition des 
responsabilités du contrôle interne et les procédures de 
déclaration des risques, et prend les mesures appropriées pour 
remédier aux éventuelles défaillances �T�X�B�L�O���F�R�Q�V�W�D�W�H�b��

�Ð

il valide le Risk Appetite Statement , approuve et revoit 
régulièrement les stratégies et politiques régissant la prise, la 
gestion, le suivi et la maîtrise des risques et approuve leurs 
limites globales.

�Ð

de conseiller le conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil en matière de 
maîtrise et de suivi des risques ainsi que �G�B�D�S�S�«�W�L�W��au risque en 
tenant compte de tous les types de risques afin de �V�B�D�V�V�X�U�H�U��
�T�X�B�L�O�V��sont en cohérence avec la stratégie et les objectifs de la 
�E�D�Q�T�X�H�b��

�Ð

de procéder à un examen régulier ���L���b�G�H�V��stratégies, politiques, 
procédures, systèmes, outils et limites permettant de détecter, 
mesurer, gérer et suivre le risque de liquidité ainsi que ���L�L���b�G�H�V��
hypothèses sous
Ÿjacentes. Il communique ses conclusions au 
conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de �6�I�L�O�b��

�Ð

�G�B�H�[�D�P�L�Q�H�U��différents scénarios possibles, y compris des 
scénarios de tension, afin �G�B�«�Y�D�O�X�H�U��la manière dont le profil de 
risque de �O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��réagirait à des événements externes 
et �L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

de porter une appréciation sur �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du contrôle interne, 
notamment la cohérence des systèmes de mesure, de 
surveillance et de maîtrise des risques au regard notamment 
du  Risk Appetite Statement validé par le conseil 
�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil et par le conseil de surveillance de la 
Caisse Française de Financement Local, et de proposer, en tant 
que de besoin, des actions complémentaires à ce �W�L�W�U�H�b��

�Ð

de �V�B�D�V�V�X�U�H�U��du suivi du dispositif de contrôle permanent, de 
conformité et de contrôle périodique du groupe �6�I�L�O�b����à cette 
fin, il analyse les rapports sur le contrôle interne et sur la 
mesure et la surveillance des risques, les rapports �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de 
�O�B�D�X�G�L�W��interne, les correspondances significatives avec les 
superviseurs et en rend compte au conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de 
�6�I�L�O�b��

�Ð

de donner un avis sur la politique et les pratiques de 
rémunération, notamment si elles sont compatibles avec la 
situation de la société au regard des risques auxquels elle est 
exposée, de son capital, de sa liquidité ainsi que de la 
probabilité et de �O�B�«�F�K�H�O�R�Q�Q�H�P�H�Q�W��dans le temps des 
bénéfices attendus.

�Ð

arrêtent les politiques et procédures essentielles organisant ce 
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�b��

�Ð

supervisent directement les fonctions exerçant un contrôle 
indépendant et assurent à ces dernières les moyens leur 
permettant �G�B�D�V�V�X�U�H�U��leurs responsabilités de façon �H�I�I�H�F�W�L�Y�H�b��

�Ð

fixent les politiques de prise de risque du groupe, valident les 
décisions les plus importantes en la matière et rendent, si 
nécessaire, les ultimes arbitrages dans le cadre des processus 
�G�B�H�V�F�D�O�D�G�H�b��

�Ð

évaluent et contrôlent périodiquement �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��des 
politiques, dispositifs et procédures du contrôle interne et 
prennent les mesures appropriées pour remédier aux 
éventuelles �G�«�I�D�L�O�O�D�Q�F�H�V�b��

�Ð

sont destinataires des rapports relatifs au contrôle �L�Q�W�H�U�Q�H�b���Ð

rendent compte au conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil ou à son 
comité compétent du fonctionnement de ce dispositif.

�Ð
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1.11.1.3

1.11.1.4

1.11.1.4.1

Le directoire de la Caisse Française 
de�%Financement�%Local
�/�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�V�W���O�H���S�U�H�P�L�H�U���J�D�U�D�Q�W���G�X���E�R�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���O�D��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���G�X��
�F�R�Q�W�U�D�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���T�X�L���O�D���O�L�H���¢���V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H��
�V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���O�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���H�W���O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H��
�H�Q���Y�L�J�X�H�X�U���F�K�H�]���6�f�O�����H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U�b��

�'�����	�����������������������������Ø���������������£�����€����
le�%contrôle effectué au�%niveau 
des�%opérationnels

�3�U�H�P�L�H�U���Q�L�Y�H�D�X���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����O�H�V��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V�����O�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���O�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V��
�K�L�«�U�D�U�F�K�L�T�X�H�V���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���6�f�O���V�R�Q�W���F�K�D�U�J�«�V��
�G�B�D�Q�D�O�\�V�H�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�K�D�T�X�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q���T�X�B�L�O�V���W�U�D�L�W�H�Q�W���H�Q��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U���G�R�P�D�L�Q�H���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����G�H���G�«�f�Q�L�U���H�W���G�H���G�«�F�U�L�U�H���G�D�Q�V

�G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���O�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���G�H���S�U�H�P�L�H�U���Q�L�Y�H�D�X��
�U�H�O�D�W�L�I�V���¢���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V�����G�H���O�H�V���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H�����G�H���Y�«�U�L�f�H�U���T�X�H��
�F�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���V�R�Q�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���D�G�D�S�W�«�V���¢���F�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�H���O�H�V��
�I�D�L�U�H���«�Y�R�O�X�H�U���O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���H�V�W��
�O�B�D�I�I�D�L�U�H���G�H���F�K�D�T�X�H���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�����T�X�H�O�V���T�X�H���V�R�L�H�Q�W���V�R�Q���Q�L�Y�H�D�X��
�K�L�«�U�D�U�F�K�L�T�X�H���H�W���V�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«�V���b

�3�R�X�U���F�H���I�D�L�U�H�����L�O�V���V�B�D�S�S�X�L�H�Q�W���V�X�U���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V����
�O�L�P�L�W�H�V���H�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�����D�Y�H�F���X�Q�H���V�«�S�D�U�D�W�L�R�Q���F�O�D�L�U�H���G�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V��
�H�Q�W�U�H���O�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�W���O�H�X�U���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q�����F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�R�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�����&�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V�����O�L�P�L�W�H�V���H�W���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���V�R�Q�W��
�G�«�f�Q�L�V���S�D�U���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�R�P�L�W�«�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V�����F�R�P�S�R�V�«�V���G�H��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���L�V�V�X�V���G�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����G�H���V�X�S�S�R�U�W��
�H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���H�W���S�U�«�V�L�G�«�V���S�D�U���X�Q���P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I��
�G�H���6�f�O�����H�W���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�I�V���G�X���¥�Ò�.�ç�����#�#�­�;�Ò�;�­���­�;�ƒ�;�­�ó�­�õ�;
�D�S�S�U�R�X�Y�«���S�D�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O��

�'�����Ø���������³���������������������Ø���������������£�����€����������
contrôle permanent hors conformité

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���S�O�X�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����'�5�2�&�3����
�H�W���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�R�Q�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���D�X���V�H�L�Q���G�X��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����&�H�O�O�H�V��
�P�H�Q�«�H�V���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�R�Q�W���G�«�F�U�L�W�H�V���G�D�Q�V���O�D��
�S�D�U�W�L�H�b������������������

Objectif
�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���K�R�U�V���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�X��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O���Y�L�V�H���¢���V�B�D�V�V�X�U�H�U�b��

�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���V�B�D�S�S�O�L�T�X�H���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�����D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����6�f�O���H�W��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O����

le comité des risques et du contrôle interne de Sfil, émanation 
du conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil, dont le rôle, décrit dans le 
Code de commerce et �O�B�D�U�U�¬�W�«��du ���b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b����������modifié, a 
été précisé plus �K�D�X�W�b��

�Ð

le directeur général et le directeur général adjoint de Sfil, 
dirigeants effectifs au sens de la réglementation, qui sont les 
garants du fonctionnement efficient du dispositif de contrôle 
interne du groupe Sfil, sur leur périmètre respectif tel que 
défini dans �O�B�D�U�F�K�L�W�H�F�W�X�U�H��générale du dispositif de contrôle 
interne. Ils allouent les moyens nécessaires à la réalisation des 
missions des différentes directions en charge de ces contrôles 
qui leur rapportent, vérifient que les objectifs assignés sont 
atteints et que le dispositif est en adéquation avec la 
réglementation et les activités de Sfil et de la Caisse Française 
de Financement Local. Pour ce faire, ils reçoivent 
régulièrement les rapports �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��et les résultats des 
contrôles effectués. Ces rapports sont, par ailleurs, présentés et 
discutés au sein du comité exécutif de Sfil. Les problématiques 
en découlant font �O�B�R�E�M�H�W��de propositions �G�B�D�F�W�L�R�Q�V��et de 
décisions dans une optique �G�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q��permanente du 
dispositif de contrôle interne.

�Ð

de �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��et de la solidité du système de maîtrise des 
risques (hors risque de non 
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���b��

�Ð

de �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du système de contrôle des opérations et des 
procédures �L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

de la qualité de �O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��comptable et financière et de 
la qualité des systèmes �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��

�Ð
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1.11.1.4.2 Organisation et gouvernance
�/�H�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���H�V�W���S�L�O�R�W�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����'�5�2�&�3�������F�R�P�S�R�V�«�H��
�G�H���V�H�S�W���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���H�W���G�B�X�Q���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�����,�O���V�B�D�S�S�X�L�H�b��

�b

sur un réseau de correspondants situés dans les directions 
opérationnelles, qui sont en charge de �O�B�H�[�«�F�X�W�L�R�Q��et du 
suivi de certains �F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�b��

�Ð

sur les responsables de processus chargés de garantir de 
manière permanente la robustesse et �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du 
dispositif de contrôle interne de leur �S�«�U�L�P�ª�W�U�H�b��

�Ð

sur la direction des risques opérationnels et du contrôle 
permanent, qui pilote le dispositif et réalise des contrôles 
de deuxième niveau sur les risques opérationnels.

�Ð
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1.11.1.4.3 Dispositif de contrôle permanent hors conformité
�/�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���K�R�U�V���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���X�Q���S�O�D�Q��
�G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���F�R�X�Y�U�D�Q�W���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���D�L�Q�V�L��
�T�X�H���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����&�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���V�R�Q�W��
�G�«�f�Q�L�V���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�Q��
�L�Q�W�«�J�U�D�Q�W�b�� �3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����X�Q���S�U�R�M�H�W���G�H���U�H�I�R�Q�W�H���G�X���S�O�D�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��

�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���D���«�W�«���L�Q�L�W�L�«���f�Q�b�����������S�R�X�U���U�H�Y�R�L�U���V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W��
�F�K�D�T�X�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���D�f�Q���G�H���Y�«�U�L�f�H�U���V�D���E�R�Q�Q�H���D�G�«�T�X�D�W�L�R�Q���D�X��
�U�L�V�T�X�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���H�W���G�H���O�H���U�H�P�S�O�D�F�H�U���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���S�D�U��
�G�B�D�X�W�U�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���T�X�L���V�B�D�Y�«�U�H�U�D�L�H�Q�W���S�O�X�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�V��

�b

�Ã���p�p���A�6�p ���º�}���¤���}�Ë�p���É�}���h�Ë�p�•�"�}�ƒ�}�p���W�U�W�W

���Ë�ƒ�"���p�ƒ�}���A�6���É�}���Ë�¤�ƒ�"�•�ƒ�}���A�6���Á�É�p���º�A�6�}�h�D�"�É�p���e�É�h�4�ƒ�6�É�6�}�p�3�O�D�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«���G�H���������b�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V
�5�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���F�D�P�S�D�J�Q�H���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���S�D�U���O�D��
�&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V
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1.11.1.5.1 �!�
�������������€
�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���Y�L�V�H�b���b �/�B�L�G�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���H�W���O�D���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�X�� �U�H�V�S�H�F�W���G�H�V��

�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���F�H�U�W�D�L�Q�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V��
�L�Q�F�R�P�E�H�Q�W���D�X�[���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���G�X���G�H�X�[�L�ª�P�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�G�L�V�S�R�V�D�Q�W���G�B�X�Q�H���H�[�S�H�U�W�L�V�H���H�W���G�H���P�R�\�H�Q�V���D�G�D�S�W�«�V�����Q�R�U�P�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V�����U�D�W�L�R�V���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�V�����F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����V�«�F�X�U�L�W�«���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���b�H�W�F���������3�D�U��
�D�L�O�O�H�X�U�V�����O�H���F�K�D�P�S���G�H���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���Q�H���V�B�«�W�H�Q�G���S�D�V���D�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���U�ª�J�O�H�V��
�Q�B�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���S�D�V���D�X���G�R�P�D�L�Q�H���E�D�Q�F�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����G�U�R�L�W���G�X��
�W�U�D�Y�D�L�O���H�W���G�H���O�D���V�«�F�X�U�L�W�«���V�R�F�L�D�O�H�����U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H���¢���O�D��
�V�«�F�X�U�L�W�«���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���H�W���G�H�V���E�L�H�Q�V���b�H�W�F�������H�W���G�R�Q�W���O�D��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���U�H�O�ª�Y�H���G�B�D�X�W�U�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V��

�,�O���V�B�D�S�S�O�L�T�X�H���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�����D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���S�U�R�F�H�V�V�X�V��
�G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O��

les résultats des contrôles exécutés sur �O�B�D�Q�Q�«�H��écoulée et 
leur adéquation aux risques à �F�R�X�Y�U�L�U�b��

�Ð

la revue des incidents �F�R�O�O�H�F�W�«�V�b���Ð

le résultat de la cartographie des risques opérationnels par 
�S�U�R�F�H�V�V�X�V�b��

�Ð

les recommandations de �O�B�D�X�G�L�W��interne, des auditeurs 
externes et du �U�«�J�X�O�D�W�H�X�U�b��

�Ð

les nouvelles activités et nouveaux processus du groupe Sfil.�Ð

au respect des lois, réglementations, régles déontologiques 
et instructions �L�Q�W�H�U�Q�H�V�b��

�Ð

à la protection de la réputation du groupe �6�I�L�O�b���Ð

à �O�B�«�W�K�L�T�X�H��dans les comportements �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�b���Ð

à la prévention des conflits �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V�b���Ð

à la protection de �O�B�L�Q�W�«�U�¬�W��des investisseurs et des clients et 
de �O�B�L�Q�W�«�J�U�L�W�«��des �P�D�U�F�K�«�V�b��

�Ð

à la lutte contre le blanchiment �G�B�D�U�J�H�Q�W����la corruption et le 
financement du �W�H�U�U�R�U�L�V�P�H�b��

�Ð

au respect des sanctions ou embargos financiers.�Ð
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1.11.1.5.2 �!���Ù���������������������������Ù���������������������€

�b

�/�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�V�W���G�X���U�H�V�V�R�U�W���G�H���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���6�f�O�����G�L�U�H�F�W�L�R�Q���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�H���G�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����3�O�X�V���S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W�����O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�V�W���V�«�J�U�«�J�X�«���D�X���V�H�L�Q���G�B�X�Q�H���F�H�O�O�X�O�H���m�b�F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�b�}���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����S�R�X�U���X�Q�H��
�G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���S�O�X�V���S�U�«�F�L�V�H���G�H���O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���O�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H��
�G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����V�H���U�«�I�«�U�H�U���¢���O�D���S�D�U�W�L�H���b�������������������G�X��
�U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���?���5�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�������/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
�F�R�X�Y�U�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����T�X�L��
�O�X�L���D���G�«�O�«�J�X�«���V�D���J�H�V�W�L�R�Q���H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X��
�&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�B�D�S�S�X�L�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�H���V�L�J�Q�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�P�D�Q�T�X�H�P�H�Q�W�V�����L�Q�I�U�D�F�W�L�R�Q�V���H�W���G�\�V�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�V�����¢���V�D�Y�R�L�U�b��

�$�f�Q���G�H���V�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�«�f�Q�L�W��
�X�Q���S�O�D�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���D�Q�Q�X�H�O�����O�H�T�X�H�O���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���O�B�L�G�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���H�W��
�O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����&�H�W�W�H���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H��
�I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H���U�«�Y�L�V�L�R�Q���ƒ���ó�Ò�õ�Ò�ó�ƒ���D�Q�Q�X�H�O�O�H���D�f�Q���G�H���W�H�Q�L�U��
�F�R�P�S�W�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O����
�G�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���U�«�D�O�L�V�«�V���H�Q���1
Ÿ�������G�H�V��
�L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V����
�/�D���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�V�W���L�G�H�Q�W�L�T�X�H���¢���F�H�O�O�H��
�G�H�V���G�H�X�[���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O��

un réseau de �����b�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V���m�b�U�L�V�T�X�H�V�b�}�b����et(i)

une procédure �G�B�D�O�H�U�W�H��professionnelle ou éthique. 
Aucune alerte �Q�B�D��été remontée �H�Q�b����������auprès de la 
secrétaire générale, directrice de la conformité sur des 
risques relevant du dispositif de conformité.

(ii)
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�/�D���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���O�H���S�O�D�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���V�R�Q�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«�V���S�R�X�U���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���H�Q���G�«�E�X�W���G�H���F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�«�H���D�X�[��
�G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O���H�W���D�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����,�O�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V��
�D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���S�R�X�U��
�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���O�R�U�V���G�B�X�Q�H���V�«�D�Q�F�H���G�«�G�L�«�H���¢�� �O�B�D�X�G�L�W�L�R�Q���G�H�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���U�L�V�T�X�H�V�����F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�W���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�S�«�U�L�R�G�L�T�X�H���K�R�U�V���O�D���S�U�«�V�H�Q�F�H���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H���G�H���6�f�O��

�/�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���S�O�D�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���&�­�#���&�;�Ò�õ�Æ
�S�«�U�L�R�G�L�T�X�H���D�X�S�U�ª�V���G�H�V���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H���6�f�O���H�W���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�/�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O���H�W���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���F�R�Q�V�H�L�O

�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W��
�W�H�Q�X�V���L�Q�I�R�U�P�«�V���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����/�D��
�V�H�F�U�«�W�D�L�U�H���J�«�Q�«�U�D�O�H�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����S�U�«�V�H�Q�W�H���D�X��
�F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O�����D�X���V�H�L�Q���G�X�T�X�H�O���V�L�ª�J�H�Q�W���O�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V��
�H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O�����D�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O�����O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V���G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�H�O�R�Q���O�H�X�U���I�U�«�T�X�H�Q�F�H���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����&�H�V���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V��
�H�[�D�P�L�Q�H�Q�W���O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���H�W���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q��
�G�R�Q�W���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�X�L�W���O�B�D�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����(�O�O�H�V��
�«�Y�D�O�X�H�Q�W���O�D���S�H�U�W�L�Q�H�Q�F�H���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�����G�«�F�L�G�H�Q�W���G�H�V��
�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�V���¢���P�H�W�W�U�H���H�Q�����X�Y�U�H���H�W���S�O�X�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���V�H��
�S�U�R�Q�R�Q�F�H�Q�W���V�X�U���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���H�Q�M�H�X�[���O�L�«�V���D�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«��

�b

1.11.1.5.3 Activités de contrôle permanent de la direction de la conformité
�$�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D���S�U�R�F�«�G�«���D�X�[���W�U�D�Y�D�X�[���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���V�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b��

�b

�Ã���p�p���A�6�p ���Ë�ƒ�"���p�ƒ�}���A�6�p���W�U�W�W

�Ž�Á�É�6�}���Î�É�h���É�}���Ë�¤�ƒ�"�•�É�h���"�É�p���h���p�g�•�É�p��
�Á�É���6�A�6
Ÿ�º�A�6�ù�A�h�4���}�Ë

�:�A�6�}�h�D�"�É�h���"�É�p���h���p�g�•�É�p��
�Á�É���6�A�6
Ÿ�º�A�6�ù�A�h�4���}�Ë

�A�Ë�Î�6���h���"�É�p���e�"�ƒ�6�p���Á���ƒ�º�}���A�6��
�É�}���ƒ�p�p�•�h�É�h���"�É�•�h���p�•���¤��

�Ž�6�ù�A�h�4�É�h���"�ƒ���Á���h�É�º�}���A�6��
�É�}���"�É�p�����6�p�}�ƒ�6�º�É�p���Á�É���ü�A�•�¤�É�h�6�ƒ�6�º�É

�/�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�X�������%�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������H�W���S�R�X�U���O�H�V��
�W�U�R�L�V�b�S�U�H�P�L�H�U�V���W�U�L�P�H�V�W�U�H�V������������ �D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���V�X�L�Y�L���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q���R�Q�W���«�W�«���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���D�X�b��

���ƒ�e�e�A�h�}�É�h���ƒ�•���p�•�e�É�h�¤���p�É�•�h��
�¹�ƒ�6�º�ƒ���h�É

Présentation de la cartographie des risques de non 
Ÿconformité actualisée, y compris la 
cartographie des risques de corruption, au comité des risques et du contrôle interne de Sfil 
le �����b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������

�Ð

Au total, �����b�U�L�V�T�X�H�V���G�H�b�Q�R�Q
Ÿconformité sont cartographiés �H�Q�b������������contre 61 �H�Q�b������������Cette 
augmentation découle �G�B�X�Q�H��approche plus granulaire avec un profil de risque global qui 
�V�B�D�P�«�O�L�R�U�H��de manière homogène.

�Ð

Le plan de �F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�b����������a été présenté au comité des risques et du contrôle interne de 
Sfil du �����b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������Il comprenait �����b�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��à réaliser selon une périodicité 
trimestrielle, semestrielle ou annuelle.

�Ð

�������b����des contrôles ont été mis en ���X�Y�U�H��conformément au �S�O�D�Q�b�����������Ð

Les anomalies ou non 
Ÿconformités identifiées dans le cadre des contrôles de conformité 
ont fait �O�B�R�E�M�H�W��de plans �G�B�D�F�W�L�R�Q��spécifiques proposés aux directions concernées de Sfil en 
charge de leur mise en ���X�Y�U�H����Ces plans �G�B�D�F�W�L�R�Q��de conformité ont fait �O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q��suivi 
continu par la direction de la conformité au cours de �O�B�D�Q�Q�«�H�b����������

�Ð

�����b�Q�R�X�Y�H�D�X�[��plans �G�B�D�F�W�L�R�Q��ont été ouverts au cours de la �S�«�U�L�R�G�H���b�Ð
Au �����b�G�«�F�H�P�E�U�H��2022, �����b�S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q��restaient ouverts contre 21 au �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������
traduisant une stabilité �G�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��de la volumétrie des plans �G�B�D�F�W�L�R�Q����avec une 
dynamique dans leur mise en ���X�Y�U�H��

�Ð

directoire de la Caisse Française de Financement Local �W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�b���Ð
comité des risques et du contrôle interne de Sfil des �����b�P�D�U�V����1 �b�M�X�L�Q�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H��et 
���b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�Ð er

Contribution au rapport sur le contrôle interne 2021 du groupe Sfil sous le pilotage de 
�O�B�D�X�G�L�W��interne.

�Ð

Élaboration du rapport sur le contrôle interne LCB
ŸFT et remise à �O�B�$�&�3�5��pour Sfil et la 
Caisse Française de Financement Local après avoir été approuvé par le conseil de 
surveillance de la Caisse Française de Financement Local du �����b�P�D�U�V��2022 et par le conseil 
�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil du �����b�P�D�U�V�b����������

�Ð

Réponse au questionnaire sur la lutte contre le blanchiment (remis à �O�B�$�&�3�5��le 
�����b�I�«�Y�U�L�H�U�b����������pour Sfil et la Caisse Française de Financement Local).

�Ð

Réponse au questionnaire sur la protection de la clientèle et des pratiques commerciales 
remis à �O�B�$�&�3�5��en version simplifiée, (la Caisse Française de Financement Local étant 
exemptée compte tenu de ses activités).

�Ð
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1.11.1.6 �'�����������������³���������������������Ø���������������£�����€���������������������£�������	�¿�������Ø��������

1.11.1.6.1 Organisation et gouvernance
�/�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�«�U�L�R�G�L�T�X�H���H�V�W���H�[�H�U�F�«�H���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H��
�O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���G�H���O�B�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����/�H���F�K�D�P�S���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q��
�G�H���F�H�W�W�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���V�B�«�W�H�Q�G���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�[�H�U�F�«�H�V�����G�H�V��
�S�U�R�F�H�V�V�X�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�H���6�f�O���H�W���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����V�D�Q�V���U�«�V�H�U�Y�H���Q�L���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�����\��
�F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���H�[�W�H�U�Q�D�O�L�V�«�H�V���H�W���O�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V��
�G�H���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�D���I�U�D�X�G�H��

�/�B�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H���H�W���O�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W��
�G�H���O�B�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���V�R�Q�W���J�D�U�D�Q�W�L�H�V�����H�Q���S�O�X�V���G�X���U�D�W�W�D�F�K�H�P�H�Q�W��
�K�L�«�U�D�U�F�K�L�T�X�H���G�H���O�B�D�X�G�L�W�U�L�F�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���D�X���G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O����
�S�D�U�b��

�&�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���V�R�Q�W���U�H�g�«�W�«�V���G�D�Q�V���O�D���F�K�D�U�W�H���G�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���O�D��
�F�K�D�U�W�H���G�B�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����D�S�S�U�R�X�Y�«�H�V���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���H�W���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�«�H�V���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���G�H���6�f�O���S�R�X�U���U�D�S�S�H�O�H�U���O�H�V���G�U�R�L�W�V���H�W���G�H�Y�R�L�U�V���G�H�V��
�D�X�G�L�W�H�X�U�V���H�W���D�X�G�L�W�«�V��

�$�X���������G�«�F�H�P�E�U�H���������������O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�H���Q�H�X�I���S�R�V�W�H�V�����S�O�X�V��
�W�U�R�L�V���D�O�W�H�U�Q�D�Q�W�V�������G�R�Q�W���V�L�[���S�R�V�W�H�V���G�B�D�X�G�L�W�H�X�U�V���H�W���F�K�H�I�V���G�H��
�P�L�V�V�L�R�Q�����/�B�D�X�G�L�W�U�L�F�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���V�X�S�H�U�Y�L�V�H���W�R�X�W�H�V���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W��
�W�R�X�V���O�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���«�P�L�V���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�����(�O�O�H���H�V�W���D�L�G�«�H���G�D�Q�V���V�H�V��
�P�L�V�V�L�R�Q�V���S�D�U���V�R�Q���D�G�M�R�L�Q�W�����T�X�L���D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���O�B�«�T�X�L�S�H��
�G�B�D�X�G�L�W�H�X�U�V���H�W���V�X�S�H�U�Y�L�V�H���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�B�D�X�G�L�W��
�H�I�I�H�F�W�X�«�H�V���S�D�U���O�H�V���D�X�G�L�W�H�X�U�V���H�W���S�L�O�R�W�«�H�V���S�D�U���O�H�V���F�K�H�I�V���G�H��
�P�L�V�V�L�R�Q�����3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�H�V���D�X�G�L�W�H�X�U�V���H�W���F�K�H�I�V���G�H���P�L�V�V�L�R�Q���V�R�Q�W��
�F�K�D�F�X�Q���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���G�B�X�Q���G�R�P�D�L�Q�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U����
�Z�Ò�ƒ���O�D���P�L�V�H���¢���M�R�X�U���G�B�X�Q�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H�����O�D��
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���H�Q���W�D�Q�W���T�X�B�R�E�V�H�U�Y�D�W�H�X�U���¢���F�H�U�W�D�L�Q�V���F�R�P�L�W�«�V���G�H���O�D��
�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����O�D���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���O�H��
�V�X�L�Y�L���G�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���G�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���¢���P�H�W�W�U�H���H�Q��
���X�Y�U�H���S�D�U���O�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���D�X���V�H�L�Q���G�H���6�f�O��

�O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�B�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��dans la gestion opérationnelle des 
activités de Sfil et de la Caisse Française de Financement 
�/�R�F�D�O�b��

�Ð

�O�B�D�F�F�ª�V��inconditionnel et sans délai aux informations, 
documents, locaux, systèmes ou personnes nécessaires à ses 
�D�F�W�L�Y�L�W�«�V�b��

�Ð

la mise à disposition, par la direction générale de Sfil, des 
moyens nécessaires à la réalisation de ses �P�L�V�V�L�R�Q�V�b��

�Ð

le respect des principes �G�B�L�Q�W�«�J�U�L�W�«�����G�B�R�E�M�H�F�W�L�Y�L�W�«����de 
confidentialité et de compétence (via  notamment un plan de 
formation permanent aux techniques �G�B�D�X�G�L�W��et aux évolutions 
réglementaires) de �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des collaborateurs de la 
direction.

�Ð
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1.11.1.6.2 �'���������������������¿�����Ø�����������Ø�������������������Ø�������‡�����Ø�����������������������������Ø�������‡�������	������������
�/�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���V�R�Q�W���G�«�F�U�L�W�H�V���G�D�Q�V���X�Q���P�D�Q�X�H�O���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H�����I�R�Q�G�«���V�X�U���O�H���F�D�G�U�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�H�V���S�U�D�W�L�T�X�H�V��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���O�B�,�)�$�&�,�b�H�W���V�R�Q�W���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�«�H�V���G�D�Q�V���X�Q���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�«�G�L�«���¢���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���P�D�M�H�X�U�V��

�b

�Ã���p�p���A�6�p �� ���Ë�ƒ�"���p�ƒ�}���A�6�p���W�U�W�W

�M�¤�ƒ�"�•�ƒ�}���A�6���ƒ�6�6�•�É�"�"�É���Á�É�p���h���p�g�•�É�p
�'�«�P�D�U�F�K�H���I�R�Q�G�«�H���V�X�U���X�Q�H���L�G�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V��
�V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����S�X�L�V���X�Q���H�[�D�P�H�Q���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�U�L�W�L�T�X�H�V���S�R�X�Y�D�Q�W���H�P�S�¬�F�K�H�U���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V��
�R�E�M�H�F�W�L�I�V�� �b

�/�D���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���P�D�M�H�X�U�V���G�H���6�f�O���D���«�W�«���P�L�V�H���¢���M�R�X�U��
�D�X���F�R�X�U�V���G�X���T�X�D�W�U�L�ª�P�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H�����/�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���U�L�V�T�X�H�V��
�L�G�H�Q�W�L�f�«�V���G�L�P�L�Q�X�H���H�W���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���F�U�L�W�L�F�L�W�«���J�O�R�E�D�O���H�V�W���H�Q��
�E�D�L�V�V�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�D���S�U�«�F�«�G�H�Q�W�H���«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��
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�H�U

des processus opérationnels clés (ALM taux, gestion des 
�G�«�U�L�Y�«�V���b��

�Ð

des processus supports (arrêté comptable, élaboration et 
suivi budgétaire, reportings  réglementaires, pilotage du 
système �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����dispositif de formation, fonction 
�D�F�K�D�W�V���b��

�Ð

la surveillance des risques dont le risque cyber (modèles 
internes, lutte contre le blanchiment d'argent et le 
financement du terrorisme, sécurité du système 
�G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

�Ð

Institut français de �ê�*�ƒ�C�¦�Ò�;��et du contrôle interne (IFACI).(1)
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�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���T�X�L���U�H�S�R�U�W�H���H�Q�V�X�L�W�H���¢���V�R�Q���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����&�6����

�b

�b

1.11.1.7

1.11.1.8

Le contrôleur spécifique
�/�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���H�V�W���F�K�D�U�J�«���G�H���Y�H�L�O�O�H�U���D�X���U�H�V�S�H�F�W���S�D�U���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���G�H���V�R�Q���R�E�M�H�W���V�R�F�L�D�O���H�[�F�O�X�V�L�I���H�W���G�H���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�O�H���V�S�«�F�L�f�T�X�H���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����&�B�H�V�W���X�Q��
�P�H�P�E�U�H���G�H���O�D���F�R�P�S�D�J�Q�L�H���G�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V����
�Q�R�P�P�«���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����/�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���H�[�H�U�F�H���O�H�V��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���S�U�«�Y�X�V���D�X�[���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ������ �H�W�b�/��������
Ÿ������ �H�W���D�X�[��
�D�U�W�L�F�O�H�V�b�5��������
Ÿ�������H�W�b�5��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U����
�D�L�Q�V�L���T�X�B�D�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���&�5�%�)�b�Q�r�b����
Ÿ���������,�O���H�[�H�U�F�H���V�D���P�L�V�V�L�R�Q���G�H��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���H�Q���O�L�D�L�V�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���H�W���H�Q���W�R�X�W�H���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V��
�G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����,�O���H�V�W�����G�H���S�O�X�V�����U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H�V���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V��
�G�R�P�P�D�J�H�D�E�O�H�V�����G�H�V���I�D�X�W�H�V���R�X���Q�«�J�O�L�J�H�Q�F�H�V���F�R�P�P�L�V�H�V���S�D�U���O�X�L��
�G�D�Q�V���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���G�H���V�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�����,�O���D���D�F�F�ª�V���¢���W�R�X�W�H�V���O�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�����T�X�B�H�O�O�H�V���V�R�L�H�Q�W���L�V�V�X�H�V���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���R�X���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���R�X���G�H��
�O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H�����(�Q���R�X�W�U�H�����O�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���G�H��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���R�Q�W���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�X�L���I�R�X�U�Q�L�U���O�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�Y�H�Q�X�H�V���T�X�L���O�X�L���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�H���W�H�Q�L�U���¢���M�R�X�U���V�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���V�X�U���O�H���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����O�D���Q�D�W�X�U�H���G�H�V��
�D�F�W�L�I�V�����O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���J�O�R�E�D�O�����O�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�«�H���G�H��
�Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H���D�F�W�L�I���S�D�V�V�L�I�����O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�H��
�O�L�T�X�L�G�L�W�«���¢���������b�M�R�X�U�V���H�W���O�H���S�O�D�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V

�S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V�����3�R�X�U���F�K�D�T�X�H���«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���R�X���V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�B�X�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O��
�G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�����L�O���D�W�W�H�V�W�H���G�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���Q�R�U�P�H�V���O�«�J�D�O�H�V���H�W��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���S�D�V�V�L�I��
�S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«���S�D�U���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�B�D�F�W�L�I�����X�Q�H���I�R�L�V���U�«�D�O�L�V�«���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W��
�G�H���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�����/�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���F�H�U�W�L�f�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���T�X�H���O�H�V��
�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���D�G�U�H�V�V�«�V���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«���¢���O�B�$�X�W�R�U�L�W�«���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O���H�W���G�H���U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���O�«�J�D�O�H�V��
�H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���S�U�R�S�U�H�V���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����,�O��
�Y�«�U�L�f�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�Q�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�X���S�O�D�Q���G�H��
�W�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�H���U�H�F�R�X�Y�U�H�P�H�Q�W���G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���F�R�Q�W�H�Q�D�Q�W���O�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���S�U�«�Y�X�V���S�D�U���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����,�O���«�W�D�E�O�L�W���X�Q���U�D�S�S�R�U�W��
�D�Q�Q�X�H�O���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���V�D���P�L�V�V�L�R�Q�����G�H�V�W�L�Q�«���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�R�Q�W��
�X�Q�H���F�R�S�L�H���H�V�W���W�U�D�Q�V�P�L�V�H���¢���O�B�$�X�W�R�U�L�W�«���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O���H�W��
�G�H���U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q��

Les superviseurs
�&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���V�R�Q���V�W�D�W�X�W���G�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H��
�V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���U�«�J�X�O�L�H�U�V���G�H���O�B�$�&�3�5���H�W���G�H���O�D��
�%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H���b



Rapport de gestion
�&�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H
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1.11.2 �¸�����
���������������������������������������������Ø�������‡�������������������������������	�����
���������������������������³����

1.11.2.1 1.11.2.1.1Les états financiers
�/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���H�W���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���S�U�R�G�X�L�W�V���S�D�U���O�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�V�W���G�H��
�G�R�Q�Q�H�U���X�Q�H���L�P�D�J�H���f�G�ª�O�H���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���G�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�B�X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«�����/�B�D�U�U�¬�W�«���G�X��
���b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������P�H�W���H�Q���D�Y�D�Q�W���G�D�Q�V���V�R�Q���W�L�W�U�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����T�X�H��
�O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�R�L�W���J�D�U�D�Q�W�L�U���O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q��
�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���D�S�S�H�O�«���m�b�S�L�V�W�H���G�B�D�X�G�L�W�b�}�����&�H�W�W�H���S�L�V�W�H��
�G�B�D�X�G�L�W���G�R�L�W���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H���I�D�L�U�H���O�H���O�L�H�Q���H�Q�W�U�H���W�R�X�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W���X�Q���M�X�V�W�L�f�F�D�W�L�I���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�����H�W���U�«�F�L�S�U�R�T�X�H�P�H�Q�W����
�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���F�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�R�L�W���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H���U�H�F�R�Q�V�W�L�W�X�H�U����
�G�H���M�X�V�W�L�f�H�U���H�W���G�
�H�[�S�O�L�T�X�H�U���W�R�X�W���«�O�«�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���S�U�R�G�X�L�W���W�D�Q�W��
�¢���G�H�V���f�Q�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���T�X�H���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�����&�B�H�V�W���F�H���S�U�L�Q�F�L�S�H��
�T�X�L���I�R�Q�G�H���O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�X���J�U�R�X�S�H��
�6�f�O���H�W���T�X�L���V�B�D�S�S�O�L�T�X�H���W�D�Q�W���¢���6�f�O���T�X�B�¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

Mission et organisation 
de�%la�%direction de�%la�%comptabilité

�/�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�H�V�W���U�«�D�O�L�V�«�H���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H���6�f�O�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�X���P�D�Q�G�D�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���O�L�D�Q�W���O�H�V���G�H�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���b

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H���6�f�O���H�V�W���U�D�W�W�D�F�K�«�H���¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H��
�O�D���S�O�D�Q�L�f�F�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«�����H�O�O�H
Ÿ�P�¬�P�H��
�U�D�W�W�D�F�K�«�H���¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�H���H�W���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���6�f�O����
�(�O�O�H���H�V�W���H�Q���L�Q�W�H�U�D�F�W�L�R�Q���D�Y�H�F���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���D�X���V�H�L�Q��
�G�H���6�f�O�����F�H���T�X�L���O�X�L���S�H�U�P�H�W���G�H���S�U�R�f�W�H�U���G�B�X�Q�H���Y�L�V�L�R�Q���W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H��
�V�X�U���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�Q���F�R�X�U�V��

�b

�b

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���D�V�V�X�U�H���O�D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���G�H���E�D�V�H���H�W���G�H�V���«�W�D�W�V���G�H���V�\�Q�W�K�ª�V�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b�����H�O�O�H���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�«�H���D�X�W�R�X�U���G�H��
���b�«�T�X�L�S�H�V�b��

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���Y�H�L�O�O�H���D�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���Q�R�U�P�H�V��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���D���X�Q���U�¶�O�H���G�B�D�Q�D�O�\�V�H���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V��
�G�R�Q�Q�«�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V�����(�O�O�H���V�B�D�S�S�X�L�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���X�Q�H��
�G�«�P�D�U�F�K�H���G�H���U�«�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�B�X�Q�H���D�S�S�U�R�F�K�H���F�R�Q�W�U�D�G�L�F�W�R�L�U�H���D�Y�H�F���O�H�V���D�X�W�U�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H���6�f�O����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�H�����H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���V�X�U���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H��
�O�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���H�W���G�H�V���V�R�O�G�H�V���S�U�«�V�H�Q�W�V���D�X���E�L�O�D�Q���H�W��
�D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����&�H�W�W�H���D�S�S�U�R�F�K�H���H�V�W���D�X�V�V�L���D�S�S�O�L�T�X�«�H���D�X�[��
�G�R�Q�Q�«�H�V���G�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����T�X�L���V�R�Q�W���U�D�S�S�U�R�F�K�«�H�V���G�H�V��
�G�R�Q�Q�«�H�V���V�H�U�Y�D�Q�W���D�X���F�D�O�F�X�O���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���H�W���G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��

�O�B�«�T�X�L�S�H��comptabilité métier qui assure le contrôle de 
1 �b�Q�L�Y�H�D�X��sur les opérations relatives à la clientèle et aux 
instruments de �P�D�U�F�K�«�b��

�Ð
er

�O�B�«�T�X�L�S�H��comptabilité frais généraux et masse salariale qui 
est en charge du paiement des factures fournisseurs. Cette 
équipe assure également le contrôle de 1 �b�Q�L�Y�H�D�X��sur les 
traitements comptables associés aux factures fournisseurs 
et au processus de �S�D�L�H�b��

�Ð

er

�O�B�«�T�X�L�S�H��comptabilité statutaire et déclarations 
réglementaires qui assure un contrôle de 2 �b�Q�L�Y�H�D�X��sur les 
activités réalisées par les deux équipes précédentes. Cette 
équipe est aussi en charge �G�B�«�W�D�E�O�L�U��les comptes consolidés 
de Sfil et de les transmettre au groupe Caisse des Dépôts. 
Elle assure également la production des états financiers en 
vue des publications pour Sfil et la Caisse Française de 
Financement Local. Enfin, cette équipe réalise les 
déclarations fiscales et �U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�b��

�Ð
e

�O�B�«�T�X�L�S�H��normes et études qui est en charge de la gestion 
du référentiel comptable et de la veille sur les sujets 
normatifs comptables et prudentiels. Cette équipe est 
totalement indépendante des autres et est rattachée 
hiérarchiquement au directeur de la planification 
financière et de la comptabilité.

�Ð



Rapport de gestion
�&�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H�����«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�����W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W���I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H
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1.11.2.1.2

1.11.2.1.3

�3�R�X�U���D�V�V�X�U�H�U���V�D���P�L�V�V�L�R�Q�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���S�D�U�W�L�F�L�S�H���D�X�[��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���F�R�P�L�W�«�V���T�X�L���S�H�X�Y�H�Q�W���L�P�S�D�F�W�H�U���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���D��
�D�F�F�ª�V���¢�� �X�Q�H���J�D�P�P�H���W�U�ª�V���O�D�U�J�H���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�R�L�W��
�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W�����V�R�L�W���Z�Ò�ƒ���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����(�O�O�H���H�V�W��
�S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W���L�Q�W�«�J�U�«�H���G�D�Q�V���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V��
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�W���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���X�Q�H��
�«�T�X�L�S�H���W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�H���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���D�X���V�H�L�Q���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���H�W���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���D�P�«�O�L�R�U�H�U�����V�«�F�X�U�L�V�H�U���H�W��
�S�«�U�H�Q�Q�L�V�H�U���V�R�Q���V�\�V�W�ª�P�H���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����/�D�� �G�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���H�W���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���H�V�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V��
�R�X�W�L�O�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���R�X�W�L�O�V���G�H��
�J�H�V�W�L�R�Q���$�/�0���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����(�O�O�H���D���S�R�X�U���P�L�V�V�L�R�Q���G�H��
�S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���D�X���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���H�W���¢���O�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���X�W�L�O�L�V�«�V���S�D�U���O�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���6�f�O����
�&�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���S�H�U�P�H�W���X�Q�H���D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H���G�X���Q�L�Y�H�D�X��
�G�H���T�X�D�O�L�W�«���H�W���G�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���G�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���H�W���G�H���f�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H��
�O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��

Élaboration des comptes sociaux
�/�H���V�\�V�W�ª�P�H���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���O�B�«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�V�R�F�L�D�X�[���H�V�W���W�U�ª�V���O�D�U�J�H�P�H�Q�W���D�O�L�P�H�Q�W�«���G�H���I�D�©�R�Q���D�X�W�R�P�D�W�L�V�«�H���S�D�U��
�O�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���D�P�R�Q�W���T�X�L���J�ª�U�H�Q�W���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���D�Y�H�F���O�D��
�F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���R�X���O�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���I�U�D�L�V��
�J�«�Q�«�U�D�X�[�����/�D���V�D�L�V�L�H���G�B�X�Q�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�B�X�Q���G�H���F�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V����
�D�X���f�O���G�H���O�B�H�D�X�����J�«�Q�ª�U�H���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���X�Q�H���R�X���S�O�X�V�L�H�X�U�V���«�F�U�L�W�X�U�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���S�D�U���O�B�L�Q�W�H�U�P�«�G�L�D�L�U�H���G�H���V�F�K�«�P�D�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��
�D�X�W�R�P�D�W�L�V�«�V�����&�H�W�W�H���D�O�L�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H���S�H�X�W���¬�W�U�H��
�F�R�P�S�O�«�W�«�H���S�D�U���G�H�V���«�F�U�L�W�X�U�H�V���P�D�Q�X�H�O�O�H�V���V�X�U���F�H�U�W�D�L�Q�V���W�\�S�H�V��
�G�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V�����/�H���V�\�V�W�ª�P�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���¢���P�¬�P�H���G�H���J�«�U�H�U���X�Q�H��
�G�R�X�E�O�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���H�W���O�H��
�U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���,�)�5�6���W�H�O���T�X�B�D�G�R�S�W�«���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����/�D��
�V�\�Q�W�K�ª�V�H���G�H���F�H�V���«�F�U�L�W�X�U�H�V���H�V�W���H�Q�V�X�L�W�H���D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W��
�R�E�W�H�Q�X�H���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�B�R�X�W�L�O�V���G�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���S�D�U�D�P�«�W�U�«�V��

�/�B�H�[�K�D�X�V�W�L�Y�L�W�«���H�W���O�B�H�[�D�F�W�L�W�X�G�H���G�H�V���V�D�L�V�L�H�V���V�R�Q�W���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���S�D�U���O�H��
�V�\�V�W�ª�P�H���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����/�B�«�T�X�L�S�H��
�H�Q���F�K�D�U�J�H���G�X���U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���F�R�P�S�W�D�E�O�H���V�B�D�V�V�X�U�H���G�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V��
�Q�R�U�P�H�V�����Y�D�O�L�G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H�V���V�F�K�«�P�D�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��
�D�W�W�D�F�K�«�V���D�X�[���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���U�H�Y�R�L�W���G�H���I�D�©�R�Q���V�S�«�F�L�f�T�X�H���O�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V�����F�R�P�S�O�H�[�H�V���R�X���L�Q�K�D�E�L�W�X�H�O�O�H�V�����/�R�U�V�T�X�H��
�F�H�U�W�D�L�Q�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���Q�H���S�H�X�Y�H�Q�W���I�D�L�U�H���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���V�X�L�Y�L��
�W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�W�«�J�U�«���G�D�Q�V���O�H�V���R�X�W�L�O�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����O�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��
�P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H���D�X���V�H�L�Q���G�H�V���«�T�X�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���Y�L�V�H�Q�W���¢���U�H�Y�R�L�U��
�O�D���W�U�D�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���H�I�I�H�W�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���O�L�«�V���¢���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V��
�S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�V���H�W���¢���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���F�R�U�U�L�J�H�U���O�H�X�U���W�U�D�G�X�F�W�L�R�Q��

�8�Q���S�U�H�P�L�H�U���Q�L�Y�H�D�X���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���H�V�W���H�I�I�H�F�W�X�«���D�X���V�H�L�Q���G�H�V��
�«�T�X�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���P�«�W�L�H�U�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���Z�Ò�ƒ���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V��
�U�D�S�S�U�R�F�K�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���X�Q�L�W�D�L�U�H�V���H�W���G�H�V��
�L�Q�Y�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����P�D�L�V���D�X�V�V�L���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V��
�U�D�S�S�U�R�F�K�H�P�H�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���R�X���G�H���O�D���M�X�V�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�G�B�D�W�W�H�Q�W�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�����/�H�V���U�D�S�S�U�R�F�K�H�P�H�Q�W�V���P�H�Q�V�X�H�O�V���R�S�«�U�«�V��
�D�Y�H�F���O�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���U�«�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�H�V���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H��
�V�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�D���F�R�U�U�H�F�W�H���U�H�W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H�V���P�R�Q�W�D�J�H�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����&�H�V���«�T�X�L�S�H�V���D�V�V�X�U�H�Q�W���S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V���O�D���U�«�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�X���S�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���D�Y�H�F���O�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H��
�J�H�V�W�L�R�Q���S�U�R�G�X�L�W�H�V���S�D�U���G�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�L�V�W�L�Q�F�W�H�V�����&�H��
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�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���D�Q�D�O�\�W�L�T�X�H�V�����/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H��
�H�[�S�O�L�T�X�«�H�V�����'�H�� �S�O�X�V�����F�H�V���«�T�X�L�S�H�V���U�«�G�L�J�H�Q�W���X�Q�H���Q�R�W�H���G�H��
�V�\�Q�W�K�ª�V�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���U�«�D�O�L�V�«�V���T�X�L���L�G�H�Q�W�L�f�H���O�H�V���S�R�L�Q�W�V��
�Q�«�F�H�V�V�L�W�D�Q�W���X�Q�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V��
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�V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���D�Q�D�O�\�V�«�H�V���S�D�U���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���T�X�L��
�S�H�X�W���V�L���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���F�L�E�O�H�U���V�R�Q���D�Q�D�O�\�V�H���D�X���Q�L�Y�H�D�X���X�Q�L�W�D�L�U�H���G�H��
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�«�W�D�W�V���G�H���V�\�Q�W�K�ª�V�H�����V�B�D�V�V�X�U�H�����D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���U�H�Y�X�H�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V�����G�H��
�O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���U�«�D�O�L�V�«�V���S�D�U���O�H�V���«�T�X�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«��
�P�«�W�L�H�U�V���H�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[��
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�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�L�V�S�R�V�H���G�B�X�Q���R�X�W�L�O���G�H���V�X�L�Y�L���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W��
�G�H���V�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���F�O�«�V���H�W���G�H���O�H�X�U��
�Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q�����/�D���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���F�O�«�V���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«�H���S�D�U���O�H��
�V�X�S�«�U�L�H�X�U���K�L�«�U�D�U�F�K�L�T�X�H���G�X���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U���D�\�D�Q�W���U�«�D�O�L�V�«���O�H��
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�S�R�L�Q�W�V���G�H���G�\�V�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���U�H�Q�F�R�Q�W�U�«�V���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H��
�U�H�Y�X�H���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H���D�G�M�R�L�Q�W���H�W���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���G�H���O�D��
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�G�R�Q�Q�«�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���H�Q�U�L�F�K�L�H�V���G�B�D�W�W�U�L�E�X�W�V���G�H��
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Rapport de gestion
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1.11.2.2Publication des comptes
�/�D���S�X�E�O�L�F�L�W�«���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���F�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���H�W��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���H�V�W���D�V�V�X�U�«�H���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���D�F�W�L�R�Q�V�����(�Q��
�S�O�X�V���G�H�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�X���%�$�/�2�����O�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V���H�W���D�Q�Q�X�H�O�V�����D�Y�H�F���O�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V�����V�R�Q�W���P�L�V���¢���O�D���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���S�X�E�O�L�F���V�X�U���O�H���V�L�W�H��
�,�Q�W�H�U�Q�H�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�b�����Z�Z�Z���F�D�I�f�O���I�U�����/�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V��
�H�W���D�Q�Q�X�H�O�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�«�S�R�V�«�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�B�$�X�W�R�U�L�W�«���G�H�V��
�P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����$�0�)�����G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���R�X���Z�Ò�ƒ���O�H���G�L�I�I�X�V�H�X�U��
�1�R�W�L�f�H�G���L�Q�V�F�U�L�W���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�B�$�0�)�����/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�Q�Q�X�H�O�V��
�H�Q���,�)�5�6���V�R�Q�W���S�X�E�O�L�«�V���D�X���I�R�U�P�D�W���(�6�(�)���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�D��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U��

�'�H���S�O�X�V�����G�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����Q�R�Q���D�X�G�L�W�«�V�����V�R�Q�W���«�W�D�E�O�L�V���D�X��
�W�L�W�U�H���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���¢���f�Q���P�D�U�V���H�W���f�Q���V�H�S�W�H�P�E�U�H���H�W���P�L�V���¢���O�D��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���S�X�E�O�L�F���V�X�U���O�H���V�L�W�H���,�Q�W�H�U�Q�H�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�&�H�U�W�D�L�Q�H�V���G�H���F�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���f�J�X�U�H�Q�W�����D�Y�H�F���T�X�H�O�T�X�H�V��
�Y�D�U�L�D�Q�W�H�V���G�H���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H�V��
�D�F�W�L�I�V�����T�X�L���H�V�W���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�«���¢���O�B�$�&�3�5���H�W���P�L�V���H�Q���O�L�J�Q�H���V�X�U���O�H���V�L�W�H��
�,�Q�W�H�U�Q�H�W�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�B�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���&�5�%�)���Q�r�b��������
Ÿ�,
Ÿ��������
�'�B�D�X�W�U�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�«�W�D�L�O�O�«�H�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�X�E�O�L�«�H�V���V�X�U��
�O�H���V�L�W�H���,�Q�W�H�U�Q�H�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�H��
�U�H�T�X�L�V�H���S�D�U���O�H��� ���Z�­�&�­�¦�������õ�¦�� �h�ƒ�ž�­�ê��

Le rôle des commissaires 
aux�%comptes

�/�H���F�R�P�P�L�V�V�D�U�L�D�W���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���H�[�H�U�F�«���S�D�U���X�Q���F�R�O�O�ª�J�H���G�H���G�H�X�[��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V��

�/�H���F�R�O�O�ª�J�H���G�H���F�R�P�P�L�V�V�D�U�L�D�W���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���H�V�W���F�R�P�P�X�Q���H�Q�W�U�H��
�6�f�O���H�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V����
�X�Q���G�H�V���G�H�X�[���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�V�W��
�F�R�P�P�X�Q���D�Y�H�F���O�H���F�R�O�O�ª�J�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���b

�6�H�X�O�H�V���O�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�V���H�W���D�Q�Q�X�H�O�O�H�V���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q�H���U�H�Y�X�H���S�D�U���O�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V�����/�H�V��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�H�Q�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���¢��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�D�Q�V���X�Q���V�R�X�F�L���G�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���H�W���G�H��
�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�F�H�����'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�H�X�U�V���G�L�O�L�J�H�Q�F�H�V�����L�O�V���S�U�R�F�ª�G�H�Q�W��
�¢���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���H�W���¢���O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�X��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U���D�f�Q���G�H���G�«�W�H�U�P�L�Q�H�U��
�O�H�X�U�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���D�S�U�ª�V���D�Y�R�L�U���H�V�W�L�P�«���O�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V���]�R�Q�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V�����/�R�U�V���G�H���F�H�V���D�Q�D�O�\�V�H�V�����L�O�V���I�R�Q�W���S�D�U�W��
�¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H�V���D�[�H�V���G�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���T�X�L��
�S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���¬�W�U�H���P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H���D�f�Q���G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U���H�W���G�H���V�«�F�X�U�L�V�H�U��
�O�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�����,�O�V���G�L�V�S�R�V�H�Q�W���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���W�H�[�W�H�V���H�W���Q�R�W�H�V��
�«�P�L�V���S�D�U���O�H�V���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���H�W���G�H�V��
�S�R�L�Q�W�V���G�H���G�R�F�W�U�L�Q�H�����H�W���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V�W�L�Q�D�W�D�L�U�H�V���G�H�V��
�P�D�Q�X�H�O�V���G�H���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���Q�R�W�H�V���G�H��
�V�\�Q�W�K�ª�V�H���«�W�D�E�O�L�H�V���S�D�U���O�H�V���«�T�X�L�S�H�V���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H����
�,�O�V���G�L�V�S�R�V�H�Q�W���G�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�H���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�X�G�L�W��
�L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���G�H���O�B�L�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���U�H�Q�G�X�V���G�H�V��
�U�«�X�Q�L�R�Q�V���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����,�O�V��
�Y�«�U�L�f�H�Q�W���O�D���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H��
�J�H�V�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���G�H��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���D�Y�H�F���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���D�X�G�L�W�«�V�����/�H�X�U�V���W�U�D�Y�D�X�[���H�Q�J�O�R�E�H�Q�W��
�O�D���U�H�Y�X�H���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���H�Q�W�U�D�Q�W���G�D�Q�V���O�H��
�F�K�D�P�S���G�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�«�H�V�����,�O�V���H�Q���D�V�V�X�U�H�Q�W���O�D��
�W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���H�[�K�D�X�V�W�L�Y�H���H�W���F�R�U�U�H�F�W�H���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�X���U�D�S�S�R�U�W��
�V�S�«�F�L�D�O���T�X�B�L�O�V���U�H�P�H�W�W�H�Q�W���H�Q���f�Q���G�H���P�L�V�V�L�R�Q���O�«�J�D�O�H�����/�B�H�[�H�U�F�L�F�H���G�H��
�F�H�V���G�L�O�L�J�H�Q�F�H�V���S�H�U�P�H�W���G�B�R�E�W�H�Q�L�U���O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H���T�X�H��
�O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���T�X�B�L�O�V���F�H�U�W�L�f�H�Q�W���Q�H���F�R�P�S�R�U�W�H�Q�W���S�D�V���G�B�D�Q�R�P�D�O�L�H�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V��

�'�‡�������������������������Ø�����Ù������������
�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����E�L�O�D�Q�����K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W����
�W�D�E�O�H�D�X�[���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���D�Q�Q�H�[�H�V�����T�X�H���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���¢���V�R�Q���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���H�W��
�D�X���S�X�E�O�L�F���V�R�Q�W���F�R�P�S�O�«�W�«�V���S�D�U���O�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V�����/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�X�E�O�L�H��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�V���F�R�Q�W�H�Q�D�Q�W���G�H��
�O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����&�H�W�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�W��
�O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���S�U�¬�W�V���R�U�L�J�L�Q�«�V���S�D�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H��
�H�W���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V���H�W��
�D�F�T�X�L�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����O�H�V��
�G�R�Q�Q�«�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V��
�F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H��
�G�«�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�¬�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V�����&�H�W�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H��
�J�H�V�W�L�R�Q���H�V�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�«�S�D�U�«�H���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���H�W���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�X���S�L�O�R�W�D�J�H���f�Q�D�Q�F�L�H�U���¢���S�D�U�W�L�U��
�G�H���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���U�D�S�S�U�R�F�K�«�H�V���D�Y�H�F���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«�����'�H�V��
�S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���H�W���G�H�V���«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�L�Q�W�«�J�U�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V�����&�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���I�R�X�U�Q�L�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���R�X���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�H�X�U��
�H�[�D�F�W�L�W�X�G�H���H�V�W���D�O�R�U�V���J�D�U�D�Q�W�L�H���S�D�U���O�H���V�\�V�W�ª�P�H���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V�����/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[��
�F�R�P�S�W�H�V���U�H�Y�R�L�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�D���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���G�H�� �F�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���U�H�Y�X�H���R�X���G�H���O�B�D�X�G�L�W���T�X�B�L�O�V��
�H�I�I�H�F�W�X�H�Q�W���V�X�U���O�D���S�D�U�W�L�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�D�S�S�R�U�W��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O���H�W���D�Q�Q�X�H�O��

�3�R�X�U���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���S�U�¬�W�V���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�«�H���S�D�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H��
�D�L�Q�V�L���T�X�H���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H���'�«�S�¶�W�V���Z�Ò�ƒ���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H�V���7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V����
�H�W���S�R�X�U���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���D�S�U�ª�V���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H
Ÿ�F�U�«�G�L�W���H�W��
�G�H���O�D���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�K�D�X�V�V�«�H���G�H���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�D�F�F�R�U�G�«�H�V���Z�Ò�ƒ���%�S�L�I�U�D�Q�F�H���$�V�V�X�U�D�Q�F�H���(�[�S�R�U�W�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���H�[�S�R�V�«�H���¢�� �G�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V��
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����8�Q�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H���H�Q�W�U�H��
�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V���)�U�D�Q�F�H���H�W���K�R�U�V���G�H���)�U�D�Q�F�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���V�H�O�R�Q���O�H���S�D�\�V��
�G�H���U�«�V�L�G�H�Q�F�H���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���H�V�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H��
�G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����&�H�W�W�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�V�W���S�U�«�S�D�U�«�H���S�D�U��
�O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�O�D�Q�L�f�F�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«��
�H�W���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�H���6�f�O���¢���S�D�U�W�L�U���G�H���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�U�D�S�S�U�R�F�K�«�H�V���D�Y�H�F���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«��

�6�f�O���«�W�D�Q�W���¢���O�D���I�R�L�V���J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���S�U�H�V�W�D�W�D�L�U�H���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�S�R�X�U���/�D�b�%�D�Q�T�X�H���3�R�V�W�D�O�H�����X�Q�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���D�Q�D�O�\�W�L�T�X�H���G�H�V��
�F�R�½�W�V���D���«�W�«���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���S�R�X�U���S�H�U�P�H�W�W�U�H���X�Q�H���F�R�U�U�H�F�W�H��
�I�D�F�W�X�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�H�V�W�D�W�L�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���S�U�H�V�W�D�W�D�L�U�H��
�G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
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1.12 Gestion des principaux risques de la Caisse 
Française de Financement Local

1.12.1

�/�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�V�W���G�«�f�Q�L���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�J�«�Q�«�U�D�O�H���H�W���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���6�f�O�����,�O���H�V�W���D�S�S�U�R�X�Y�«���S�D�U���O�H��
�F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���H�W���Y�D�O�L�G�«���Ò�õ��
�ô�õ�­���S�D�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�H��
�F�D�G�U�H���G�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���H�V�W���I�R�U�P�D�O�L�V�«���S�D�U���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��
�I�D�L�V�D�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���V�X�L�Y�L���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W��
�G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O�����G�«�f�Q�L�V���S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���G�R�P�D�L�Q�H���G�H��
�U�L�V�T�X�H�����/�D���S�O�X�S�D�U�W���G�H���F�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���V�R�Q�W���D�V�V�R�U�W�L�V���G�H���Q�L�Y�H�D�X�[���¢��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�H�U���R�X���¢���U�H�V�S�H�F�W�H�U�����/�ƒ�&�ê�a���Ú�ƒ�&�õ�Ò�õ�Æ���¥���F���H�W���¥���F���ê�Ò�ó�Ò�;�������(�Q��
�F�D�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V�����X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���U�H�P�R�Q�W�«�H���G�H��
�O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���H�V�W���S�U�«�Y�X���b

Dispositif global de gestion 
des risques (hors risques 
de�%non
Ÿconformité, 
juridiques et�%fiscaux)

�'�X�� �I�D�L�W���G�H���V�D���Q�D�W�X�U�H���G�B�«�P�H�W�W�H�X�U���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V�����O�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���D�X�W�R�U�L�V�«�V���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���V�R�Q�W���V�«�O�H�F�W�L�R�Q�Q�«�V���H�W���U�H�V�W�U�H�L�Q�W�V���G�D�Q�V���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���«�W�U�R�L�W�H�V����
�/�R�U�V���G�H���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����X�Q�H���G�L�V�W�L�Q�F�W�L�R�Q���D���«�W�«���«�W�D�E�O�L�H��
�H�Q�W�U�H���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�R�P�S�D�W�L�E�O�H�V���H�W���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���Q�R�Q���F�R�P�S�D�W�L�E�O�H�V��
�D�Y�H�F���O�H���F�D�G�U�H���O�«�J�D�O���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���H�W���D�Y�H�F���O�H�V���V�S�«�F�L�f�F�L�W�«�V���G�H�V���V�W�D�W�X�W�V���H�W���G�H���O�B�D�J�U�«�P�H�Q�W���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�D�U���O�H���&�R�P�L�W�«���G�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W���G�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
���&�(�&�(�,�������G�R�Q�W���O�D���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H���D���«�W�«���W�U�D�Q�V�I�«�U�«�H���¢���O�B�$�&�3�5��

�/�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���H�[�S�U�L�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�H�X�U���S�D�U�W���G�H�V��
�U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���R�X���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���S�R�X�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�R�Q�W���O�D���Q�D�W�X�U�H���H�V�W��
�F�R�P�S�D�W�L�E�O�H���D�Y�H�F���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�/�D���G�«�P�D�U�F�K�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���Y�D�O�L�G�«�H���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���H�[�«�F�X�W�«�H���D�X���V�H�L�Q���G�H��
�F�K�D�T�X�H���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V��
�F�R�Q�V�L�V�W�H���G�R�Q�F�b��

�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���F�R�P�S�O�H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���Y�L�V�D�Q�W���¢�b��

Revue des risques
�8�Q�H���m�b�U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�b�}���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���S�D�U���O�D��
�G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���F�K�D�T�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H�����(�O�O�H���G�R�Q�Q�H���X�Q�H���Y�X�H��
�V�\�Q�W�K�«�W�L�T�X�H���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�W���G�H���O�H�X�U��
�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���D�X���F�R�X�U�V���G�X���W�U�L�P�H�V�W�U�H���«�F�R�X�O�«�����U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W����
�U�L�V�T�X�H�V���G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H���P�D�U�F�K�«�����U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����U�L�V�T�X�H�V��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�X��
�W�U�L�P�H�V�W�U�H�����/�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���D�X���F�R�Q�V�H�L�O��
�G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

Gouvernance globale des risques
�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���V�R�X�P�L�V���D�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V��
�F�R�P�L�W�«�V���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���S�D�U���6�f�O�����&�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�U�H�Q�G���H�Q���F�R�P�S�W�H��
�O�H�V���U�ª�J�O�H�V���H�W���O�L�P�L�W�H�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���¢���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�3�R�X�U���U�H�V�S�H�F�W�H�U���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V�����G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���R�Q�W���«�W�«��
�G�«�f�Q�L�H�V���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�X���J�U�R�X�S�H��
�6�f�O���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���H�W���G�H�V���U�ª�J�O�H�V���G�H���G�«�O�«�J�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�G�«�F�L�V�L�R�Q�V�����/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���V�X�L�W���F�H�V���O�L�P�L�W�H�V���H�W���S�U�R�S�R�V�H����
�O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����G�H�V���P�H�V�X�U�H�V���¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H���G�H���6�f�O��
�S�R�X�U���V�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�H�X�U���U�H�V�S�H�F�W��

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�R�P�L�W�«�V�����G�R�Q�W��
�O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���H�W���O�D���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�Q�W���«�W�«���D�S�S�U�R�X�Y�«�H�V���S�D�U���O�H��
�F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O�����,�O���H�[�L�V�W�H���G�H�V��
�F�R�P�L�W�«�V���W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�X�[���?���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����F�R�P�L�W�«���G�H��
�Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���H�W���P�R�G�ª�O�H�V�����F�R�P�L�W�«���Q�R�X�Y�H�D�X�[��
�S�U�R�G�X�L�W�V���?���H�W���G�H�V���F�R�P�L�W�«�V���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�V���V�X�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W����
�U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V�����U�L�V�T�X�H�V���G�H�� �P�D�U�F�K�«���H�W���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�b���b

à veiller à ce que les risques non compatibles avec �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��
de la Caisse Française de Financement Local ne puissent 
être pris par la société ou soient éliminés dès �O�B�R�U�L�J�L�Q�H�b��

�Ð

à ce que les risques compatibles avec �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��soient 
exactement maintenus dans les limites �D�X�W�R�U�L�V�«�H�V�b��

�Ð

à ce que des contrôles soient réalisés par la direction des 
risques sur les activités front  et middle offices  de Sfil, �T�X�B�L�O�V��
soient communiqués au directoire de la Caisse Française 
de Financement Local, que les éventuelles anomalies 
décelées lors de ces contrôles soient exposées au conseil

�Ð

de surveillance et à ce que ces résultats soient 
communiqués au contrôleur spécifique et que les éléments 
soient disponibles pour ses diligences.

les identifier, les suivre, les gérer et les mesurer via  des 
méthodologies �V�S�«�F�L�I�L�T�X�H�V�b��

�Ð

décider des limites à mettre en �S�O�D�F�H�b���Ð

décider des délégations à accorder aux équipes front office �b���Ð

décider du montant des provisions �Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V�b���Ð

informer les comités compétents sur �O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��de ces 
risques et les alerter de façon proactive en cas de 
dépassement de limite ou de seuil �G�B�D�O�H�U�W�H��

�Ð
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�b

�/�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���F�R�P�L�W�«�V���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V��

�/�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H�V���F�R�P�L�W�«�V���W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�X�[���V�R�Q�W���G�«�F�U�L�W�H�V���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�b����
�F�H�O�O�H�V���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���F�R�P�L�W�«�V���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�V���V�R�Q�W���G�«�F�U�L�W�H�V���G�D�Q�V��
�F�K�D�T�X�H���S�D�U�W�L�H���G�«�G�L�«�H���D�X���U�L�V�T�X�H���F�R�Q�F�H�U�Q�«��

Comité des risques
�&�H���F�R�P�L�W�«���H�V�W���O�H���F�R�P�L�W�«���I�D�°�W�L�H�U���G�H�V���F�R�P�L�W�«�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���H�V�W��
�S�U�«�V�L�G�«���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���R�X���O�H���G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O��
�D�G�M�R�L�Q�W���G�H���6�f�O�����,�O���G�«�f�Q�L�W���O�H���S�U�R�f�O���G�H���U�L�V�T�X�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O����
�Y�D�O�L�G�H���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���G�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���Y�H�L�O�O�H���¢���O�H�X�U��
�U�H�V�S�H�F�W�����,�O���H�V�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���G�H�V��
�G�«�O�«�J�D�W�L�R�Q�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�B�R�F�W�U�R�L���G�H���F�U�«�G�L�W�����G�H���O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���W�R�X�V���O�H�V��
�W�\�S�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�H���O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���S�U�R�S�R�V�«�H�V���S�D�U��
�O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��

Comité de validation des méthodes 
et�%modèles
�&�H���F�R�P�L�W�«���H�V�W���S�U�«�V�L�G�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�H���F�R�P�L�W�«��
�G�H���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���P�D�U�F�K�«���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�P�R�G�ª�O�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���O�H�X�U���L�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�����/�H���F�R�P�L�W�«���G�H��
�Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���F�U�«�G�L�W���H�W���F�R�Q�W�U�¶�O�H���T�X�D�O�L�W�«���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D��
�Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�Q�H�����6�1�,�����F�R�Q�F�R�X�U�D�Q�W��
�D�X�[���F�D�O�F�X�O�V���G�X���F�D�S�L�W�D�O���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�W���G�H���O�D���Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�P�R�G�ª�O�H�V���G�H���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���,�)�5�6�b�����H�W���G�H���F�D�S�L�W�D�O���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H��
�D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���O�H�X�U���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���b
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Comité nouveaux produits (CNP)
�/�H���&�1�3���H�V�W���S�U�«�V�L�G�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����,�O���H�V�W���F�K�D�U�J�«��
�G�B�H�[�D�P�L�Q�H�U���W�R�X�W���Q�R�X�Y�H�D�X���S�U�R�G�X�L�W���R�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���R�X��
�W�R�X�W�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q���S�U�R�G�X�L�W���R�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���S�U�«�H�[�L�V�W�D�Q�W��
���G�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H���R�»���L�O���P�R�G�L�f�H���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���O�H���S�U�R�f�O���G�H

�U�L�V�T�X�H���R�X���O�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V�������,�O���G�«�W�H�U�P�L�Q�H���H�W���«�Y�D�O�X�H��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���O�L�«�V���¢���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���R�X��
�¢���O�D���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�H���S�U�R�G�X�L�W�V���R�X���V�H�U�Y�L�F�H�V���V�X�U���O�D��
�E�D�V�H���G�H���O�B�D�Y�L�V���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���T�X�L���O�X�L���H�V�W���V�R�X�P�L�V�����/�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���L�Q�I�R�U�P�H���O�H���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O���G�H�V���G�«�F�L�V�L�R�Q�V��
�S�U�L�V�H�V���H�Q���&�1�3��

1.12.2 Principaux risques de la Caisse Française de Financement Local

1.12.2.1 Risque de crédit

1.12.2.1.1 Définition et gestion du risque de crédit
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���O�B�L�P�S�D�F�W���S�R�W�H�Q�W�L�H�O���T�X�H���O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���S�H�X�W���V�X�E�L�U���G�X���I�D�L�W���G�H���O�D���G�«�W�«�U�L�R�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«���G�B�X�Q�H��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���V�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�A�Ë�Î�6���}���A�6 �(�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

�{�É�p�}���A�6

���•���¤�����Á�É�p���e�A�h�}�É�ù�É�•���"�"�É�p���É�¯���p�}�ƒ�6�}�p

�A�Ë�¤�É�"�A�e�e�É�4�É�6�}���É�}���p�•���¤�����Á�É���4�A�Á�ç�"�É�p

�b

1.12.1.1.2 Gouvernance
�/�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���V�B�D�U�W�L�F�X�O�H���D�X�W�R�X�U���G�H��
�F�R�P�L�W�«�V���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�V���R�U�J�D�Q�L�V�«�V���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�����V�D�X�I��
�S�R�X�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���T�X�L���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�«���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H��
�K�H�E�G�R�P�D�G�D�L�U�H�b��

�G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�W���G�L�U�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�b���Ð
�G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���O�L�P�L�W�H�V���G�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�b���Ð
des délégations à accorder.�Ð

�G�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�B�R�F�W�U�R�L���G�H���F�U�«�G�L�W�����Q�R�X�Y�H�D�X�[���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���H�W��
�U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W�V�����H�Q���U�«�D�O�L�V�D�Q�W���G�H�V���D�Q�D�O�\�V�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W�b�H�Q��
octroyant des notations.

�Ð

�H�Q���U�«�D�O�L�V�D�Q�W���G�H�V���U�H�Y�X�H�V���D�Q�Q�X�H�O�O�H�V�b���Ð
�H�Q���U�H�Q�R�W�D�Q�W���D�Q�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V�b���Ð
�H�Q���L�G�H�Q�W�L�I�L�D�Q�W���O�H�V���D�F�W�L�I�V���G�R�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���V�B�H�V�W���G�«�J�U�D�G�«��
(watchlist , mise en défaut ou NPE, contrat en forbearance ���b��

�Ð

�H�Q���H�V�W�L�P�D�Q�W���O�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���¢���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H�b���Ð
�H�Q���V�X�L�Y�D�Q�W���S�U�R�D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H�V���O�L�P�L�W�H�V�b���Ð
en réalisant des stress tests .�Ð

modèles de crédit IRBA, modèles de capital économique ou 
modèles experts.

�Ð

le comité de crédit �b���Ð

approuve les nouveaux engagements �b�S�U�L�V��par la Caisse 
Française de Financement Local (crédits et opérations de 
marché) et les réaménagements de crédits sur la base 
�G�B�X�Q�H��analyse indépendante réalisée par la direction des 
risques,

�Ð �b������

suit les limites de concentration et fixe les limites de 
crédit �O�R�U�V�T�X�B�H�O�O�H�V��dépassent certains seuils prédéfinis,

�Ð

prend acte des engagements pris dans le cadre des 
délégations octroyées (à la direction des risques, à la 
direction du secteur public local et des opérations, à la 
direction de �O�B�$�/�0��et des marchés �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���b��

�Ð

le comité de suivi des actifs sous surveillance (comité 
watchlist )�b��

�Ð

est en charge du suivi des actifs faisant �O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H��
attention particulière au vu de la dégradation de leur 
�U�L�V�T�X�H�b��

�Ð

le comité des défauts, des non 
Ÿperforming exposures & de 
la ���Å���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­�D:

�Ð

qualifie les impayés en défaut réel ou impayé technique 
et décide des entrées et sorties en défaut des 
emprunteurs,

�Ð

valide la liste des contreparties dont les expositions sont 
non performantes,

�Ð

valide la liste des expositions en �Å���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­�D���Ð

le comité des �e�h�A�¤���p���A�6�p��:�Ð

arrête le montant des provisions selon les �Q�R�U�P�H�V�b�,�)�5�6�b����
expected credit losses  (ECL) pour chacun des trois 
s�;�ƒ�Æ�­�.�D����pour le stage �b������il utilise soit la LGD (Loss Given 
Default ) des défauts, soit des scénarios de recouvrement 
déterminés par le comité �[�ƒ�;�Ÿ�Í�ê�Ò�.�;�D��

�Ð

le comité des notations  (organisé par �O�B�«�T�X�L�S�H���m�b�Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q��
crédit et contrôle �T�X�D�O�L�W�«�b�}��afin de garantir �O�B�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H��
du processus de �F�R�Q�W�U�¶�O�H���b��

�Ð

�V�B�D�V�V�X�U�H��de la correcte application des systèmes de 
notation interne et de �O�B�D�G�«�T�X�D�W�L�R�Q��des processus de 
notation.

�Ð

Non délégués à la direction des risques, à la direction du secteur public local et des opérations et à la direction de �ê�*���h�r��et des marchés financiers.(1)
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�'�H���S�O�X�V�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�B�D�F�W�L�I�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���S�D�U���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��
�G�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���¢���X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U���V�R�Q�W��
�H�[�«�F�X�W�«�V���¢���G�H�X�[���Q�L�Y�H�D�X�[���V�X�F�F�H�V�V�L�I�V�b��

�&�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���V�R�Q�W���Q�R�U�P�«�V���S�D�U���G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���I�D�L�W���X�Q�H���Y�«�U�L�f�F�D�W�L�R�Q���ƒ��
�#���.�;�­�&�Ò���&�Ò�����D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�H���H�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H���G�H���O�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�b

1.12.2.1.3 Expositions au risque de crédit
�b

�b

�&�H�W�W�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���H�V�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«�H���H�Q���(�$�'�� ���/�`�#���.�C�&�­���ƒ�;�� �'�­�Å�ƒ�C�ê�;�������T�X�L���S�U�H�Q�G��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���F�R�P�S�W�H���O�D���S�D�U�W�L�H���K�R�U�V���E�L�O�D�Q�����F�U�«�G�L�W�V���Q�R�Q��
�H�Q�F�R�U�H���W�L�U�«�V�����G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����$�L�Q�V�L�����O�H�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�G�H���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���V�R�Q�W���U�H�S�U�L�V���L�F�L���S�R�X�U���O�H�X�U���W�R�W�D�O�L�W�«�����\���F�R�P�S�U�L�V���O�D��
�S�D�U�W���T�X�L���Q�B�D���S�D�V���H�Q�F�R�U�H���«�W�«���Y�H�U�V�«�H�����O�D���S�«�U�L�R�G�H���G�H���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���G�H��
�F�H�V���S�U�¬�W�V���V�B�«�W�D�O�H���V�X�U���S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�Q�Q�«�H�V�������/�D���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�L�I�I�ª�U�H��
�G�R�Q�F���G�H���F�H�O�O�H���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���H�Q�����������������������T�X�L���Q�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���T�X�H���O�H��
�F�D�S�L�W�D�O���U�H�V�W�D�Q�W���G�½���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���D�X���E�L�O�D�Q�����2�Q���S�H�X�W���Q�R�W�H�U���L�F�L���T�X�H�b��

la direction des risques de crédit de Sfil contrôle les actifs 
proposés à �O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q����Ce contrôle comprend la 
vérification des éligibilités conformément à la politique 
�G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��validée par le directoire de la Caisse Française 
de Financement Local, telle que reprise dans les 
conventions 
Ÿcadres de cession de créances entre la Caisse 
Française de Financement Local et les cédants, ainsi que le 
contrôle du respect de la politique de décision de crédit. 
Pour les prêts acquis auprès de �/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale, la

�Ð

direction de la coordination Caisse Française de 
Financement Local, au sein de Sfil, pilote le processus 
�G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�I�V��et les contrôles �G�B�«�O�L�J�L�E�L�O�L�W�«��associés 
réalisés par les différentes directions de �6�I�L�O�b����le portefeuille 
définitif fait �O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H��validation par le directoire de la 
Caisse Française de Financement Local après avis du 
comité de crédit de �6�I�L�O�b��

le back 
Ÿoffice  de Sfil effectue des contrôles permanents 
quotidiens sur �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��

�Ð

�����b���� des expositions sont concentrées sur les 
administrations publiques locales françaises (régions, 
départements, communes, groupements de �F�R�P�P�X�Q�H�V�J���b��

�Ð

�����b���� des expositions résultent de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de 
refinancement �H�[�S�R�U�W�b���b

�Ð

�����b���� des expositions concernent le secteur public 
hospitalier.

�Ð



Rapport de gestion
Gestion des principaux risques de la Caisse Française de Financement Local

62

1.12.2.1.4 Ventilation des expositions 
selon les pondérations de risque

�/�D�� �T�X�D�O�L�W�«���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�L�O�O�X�V�W�U�H���S�D�U���O�H�V���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q���U�L�V�T�X�H��
�D�W�W�U�L�E�X�«�H�V���¢���V�H�V���D�F�W�L�I�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�X���F�D�O�F�X�O���G�X���U�D�W�L�R���G�H��
�V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«�����(�Q���H�I�I�H�W�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�D���I�D�L�W���O�H���F�K�R�L�[�����S�R�X�U���O�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���G�H���V�H�V���H�Q�F�R�X�U�V�����G�H���O�D���P�«�W�K�R�G�H��
�D�Y�D�Q�F�«�H���S�R�X�U���F�D�O�F�X�O�H�U���O�H�V���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���G�H���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��

�&�H�O�D���S�H�U�P�H�W���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�H��
�S�U�«�V�H�Q�W�H�U���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V���X�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���G�H���V�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������H�Q���(�$�'�������Y�H�Q�W�L�O�«�H�V���S�D�U���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���G�H��
�U�L�V�T�X�H�����W�H�O�O�H�V���T�X�B�X�W�L�O�L�V�«�H�V���S�R�X�U���O�H���F�D�O�F�X�O���G�H�V���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���H�Q���I�R�Q�G�V��
�S�U�R�S�U�H�V���S�R�X�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W��

�b

���A�6�Á�Ë�h�ƒ�}���A�6�p���É�6���h���p�g�•�É���Á�•���e�A�h�}�É�ù�É�•���"�"�É���Á�É���"�ƒ���:�ƒ���p�p�É���y�h�ƒ�6�½�ƒ���p�É���Á�É���y���6�ƒ�6�º�É�4�É�6�}���¸�A�º�ƒ�"���ƒ�•���X�V���Á�Ë�º�É�4�¹�h�É���W�U�W�W

�b

�&�H�W�W�H���D�Q�D�O�\�V�H���F�R�Q�f�U�P�H���O�B�H�[�F�H�O�O�H�Q�W�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�X��
�S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

�/�D���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�V�W���G�H���������b�������F�R�Q�W�U�H�������b����
�G�D�Q�V���O�H���P�R�G�ª�O�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���G�H���%�¤�O�H���S�R�X�U���O�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�V�����(�O�O�H���«�W�D�L�W���G�H���������b�����H�Q���f�Q���G�B�D�Q�Q�«�H���S�U�«�F�«�G�H�Q�W�H��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���S�R�Q�G�«�U�«�H�V���V�B�«�O�ª�Y�H�����D�X���W�L�W�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H��
�G�H���F�U�«�G�L�W�����¢���(�8�5�b���b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����(�Q���L�Q�F�O�X�D�Q�W���O�H�V���D�X�W�U�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����O�H��
�W�R�W�D�O���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���S�R�Q�G�«�U�«�V���U�H�V�V�R�U�W���¢�� �(�8�5�b���%�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V����
�&�R�P�E�L�Q�«�H���¢���X�Q���K�D�X�W���Q�L�Y�H�D�X���G�H���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�����O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W��
�G�H���V�H�V���D�F�W�L�I�V���S�H�U�P�H�W���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�G�B�D�W�W�H�L�Q�G�U�H���X�Q���U�D�W�L�R��� ���ó�ó���õ�� �/�%�C�Ò�;�a���»�Ò�­�&���} ���G�H�����������b���� �D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�����b����du portefeuille a une pondération de risque inférieure 
ou égale à ���b���b��

�Ð

���b����du portefeuille a une pondération supérieure à �����b�����Ð
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1.12.2.1.5 Concentration par client
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���H�V�W���D�V�V�R�F�L�«���¢���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���V�X�U���X�Q��
�Q�R�P�E�U�H���O�L�P�L�W�«���G�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V�����/�D���G�L�Y�H�U�V�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�R�L�W���S�H�U�P�H�W�W�U�H��
�G�H���V�B�H�Q���S�U�R�W�«�J�H�U���H�W���H�V�W���X�Q�H���P�«�W�K�R�G�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H��
�S�H�U�W�H���H�Q���F�D�S�L�W�D�O��

�/�H���J�U�D�S�K�L�T�X�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V���S�U�«�V�H�Q�W�H���O�D���F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���D�F�W�L�I�V���S�D�U���W�\�S�R�O�R�J�L�H���G�H���F�O�L�H�Q�W�V�����H�Q���F�D�S�L�W�D�O���U�H�V�W�D�Q�W���G�½�������,�O��
�F�R�Q�f�U�P�H���O�D���J�U�D�Q�G�H���G�L�Y�H�U�V�L�W�«���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�B�D�F�W�L�I�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�b

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������W�R�X�W�H�V���F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���F�R�Q�I�R�Q�G�X�H�V�����O�H�V�������� �S�O�X�V���J�U�D�Q�G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�����K�R�U�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�«�S�R�V�«�H���H�Q���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W�����������b�����G�X���W�R�W�D�O���G�H�V���D�F�W�L�I�V�����/�D���S�U�H�P�L�ª�U�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�����O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H����
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�����������b�����G�X���W�R�W�D�O���G�H�V���D�F�W�L�I�V�����S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���H�[�S�R�U�W���T�X�B�H�O�O�H���J�D�U�D�Q�W�L�W�����H�W���O�D������ �b�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�����������b����

�b

1.12.2.1.6 �$���	�����¿�����������¿�������������Ø�������������������������	���������������������������@�<�€�Ø�¿�������
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Évolution des impayés
�/�H�V���L�P�S�D�\�«�V���R�Q�W���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���O�H�X�U���E�D�L�V�V�H���H�Q�b�������������¢���Q�R�X�Y�H�D�X���H�Q��
�I�R�U�W�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�����������b���������$�Y�H�F���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
���F�R�Q�W�U�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���H�Q�b�����������H�W���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���H�Q�b��������������
�L�O�V���D�W�W�H�L�J�Q�H�Q�W���¢���f�Q�b�����������O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���O�H���S�O�X�V���E�D�V���G�H�S�X�L�V�b�������������,�O�V��
�V�H���F�R�Q�F�H�Q�W�U�H�Q�W���V�X�U���T�X�H�O�T�X�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V�����X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W

�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����&�H�W�W�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�X���I�D�L�W��
�T�X�H���O�H�V���V�R�P�P�H�V���U�H�V�W�D�Q�W���G�X�H�V�����T�X�L���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�L�H�Q�W��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������S�D�U���T�X�H�O�T�X�H�V���F�O�L�H�Q�W�V����
�T�X�L���R�Q�W���E�«�Q�«�f�F�L�«���G�B�X�Q���«�F�K�«�D�Q�F�L�H�U���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�B�X�Q���S�U�R�W�R�F�R�O�H���V�L�J�Q�«���O�R�U�V���G�H���O�D���G�«�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U��
�H�Q�F�R�X�U�V�����Q�H���V�R�Q�W���S�O�X�V���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�V���F�R�P�P�H���G�H�V���L�P�S�D�\�«�V���W�D�Q�W��
�T�X�H���F�H�W���«�F�K�«�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���U�H�V�S�H�F�W�«��
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Évolution des créances douteuses et litigieuses 
et�%des provisions selon�%les�%normes comptables 
françaises
�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���H�W���O�L�W�L�J�L�H�X�V�H�V����
�V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����V�B�«�O�ª�Y�H�Q�W���¢��
�(�8�5�%�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����V�R�L�W�����������b�����G�X���W�R�W�D�O���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����F�H���T�X�L���W�«�P�R�L�J�Q�H���G�H���O�D���W�U�ª�V��
�E�R�Q�Q�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H���V�R�Q���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���H�Q���E�D�L�V�V�H��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����V�R�L�W���������b�������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X

�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�������&�H�W�W�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���¢���G�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V���T�X�L���Q�H���V�R�Q�W��
�S�O�X�V���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���F�R�P�P�H���G�R�X�W�H�X�[�����H�W���T�X�L���D�Y�D�L�H�Q�W���X�Q���H�Q�F�R�X�U�V��
�«�O�H�Y�«���G�«�F�O�D�V�V�«���H�Q���G�R�X�W�H�X�[���S�D�U���F�R�Q�W�D�J�L�R�Q�����P�D�O�J�U�«���G�H�V���L�P�S�D�\�«�V��
�I�D�L�E�O�H�V���R�X���Q�X�O�V�����/�B�H�Q�F�R�X�U�V���G�«�F�O�D�V�V�«���S�D�U���H�I�I�H�W���G�H���F�R�Q�W�D�J�L�R�Q��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������
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�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���G�D�Q�V���O�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
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�O�H�V���Q�R�U�P�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���V�B�«�O�ª�Y�H���¢���(�8�5�b���b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���H�Q��
�W�U�ª�V���Q�H�W�W�H���E�D�L�V�V�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������H�Q���O�L�H�Q��
�D�Y�H�F���O�D���I�R�U�W�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�S�D�\�«�V���H�W���G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V��
�G�R�X�W�H�X�V�H�V���H�W���O�L�W�L�J�L�H�X�V�H�V��

�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�����G�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���V�R�Q�W���F�D�O�F�X�O�«�H�V���V�X�U��
�O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V�����(�O�O�H�V���D�W�W�H�L�J�Q�H�Q�W��
�(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������F�R�Q�W�U�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������&�H�W�W�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���U�«�V�X�O�W�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�G�B�X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�Q�V�«�F�X�W�L�Y�H���¢���O�D���U�H�Y�X�H���D�Q�Q�X�H�O�O�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H���S�U�¬�W�V���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

Évolution des créances et des provisions 
selon�%les�%normes comptables IFRS
�'�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�������������� �O�D���Q�R�U�P�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H���,�)�5�6�b�����D��
�L�Q�W�U�R�G�X�L�W���G�H�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����&�H�W�W�H��
�Q�R�U�P�H���S�U�«�Y�R�L�W���W�U�R�L�V���F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b�����F�H�X�[��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����F�H�X�[���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W���H�W���F�H�X�[���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�����&�H���F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�«�S�H�Q�G���¢�� �O�D���I�R�L�V���G�H�V��
�F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���G�H��
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���H�W���G�X���P�R�G�ª�O�H���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�D�Q�V���O�H�T�X�H�O���O�B�D�F�W�L�I��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���X�W�L�O�L�V�«�����Ÿ�Å�þ�b�S�D�U�W�L�H�b�����������������G�H���O�B�$�Q�Q�H�[�H���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V��
�V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���,�)�5�6����

�&�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�D���Q�R�U�P�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H���,�)�5�6�b�������O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���R�X���¢���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�«�V���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����,�O�V���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���W�U�R�L�V���Q�L�Y�H�D�X�[���G�H���U�L�V�T�X�H��
���V�;�ƒ�Æ�­�.���b��

�/�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���.�;�ƒ�Æ�­�D�����F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W��
�D�X�[���F�O�L�H�Q�W�V�b��

�$�L�Q�V�L�����O�D���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���G�H���O�D���G�«�I�D�L�O�O�D�Q�F�H�����V�;�ƒ�Æ�­�D�•�����V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���,�)�5�6���F�R�X�Y�U�H���X�Q���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���S�O�X�V���O�D�U�J�H���T�X�H���O�D��
�Q�R�W�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���H�W���O�L�W�L�J�L�H�X�V�H�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���H�W���H�V�W���S�U�R�F�K�H���G�H���O�D���Q�R�W�L�R�Q��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�H���õ���õ
Ÿ�#�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���­�`�#���.�C�&�­�.�D���1�3�(�������&�H�W�W�H��
�G�H�U�Q�L�ª�U�H���F�R�P�S�U�H�Q�G�����H�Q���S�O�X�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�H���.�;�ƒ�Æ�­�D�������O�H�V���D�F�W�L�I�V��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���O�H�V��
�D�F�W�L�I�V���T�X�L���Q�H���U�H�P�S�O�L�V�V�H�Q�W���S�D�V���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���,�)�5�6�b�����­���ê�­�ê�a��
�¢�ƒ�a�ó�­�õ�;�����Å���¢�&�Ò�õ�Ÿ�Ò�#�ƒ�ê���ƒ�õ�¦���S�õ�;�­�&�­�.�;���?���6�3�3�,�����T�X�L���V�R�Q�W���Q�R�Q��
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W�V��

�'�H�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H�V���V�X�U���O�D���W�R�W�D�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X��
�F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����\���F�R�P�S�U�L�V��
�O�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���G�H���.�;�ƒ�Æ�­�.�D�����H�W�b�������&�H�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���E�D�V�«�H�V���V�X�U��
�G�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���Å���&�[�ƒ�&�¦�� �ê�����ç�Ò�õ�Æ�����D�I�I�H�F�W�«�V���G�H���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«�V��
�G�B�R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H�������H�W���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���V�X�U��
�O�H�V�������b�S�U�R�F�K�D�L�Q�V���P�R�L�V�����.�;�ƒ�Æ�­�D�������R�X���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���G�H���O�B�D�F�W�L�I��
���.�;�ƒ�Æ�­�.�D�����H�W�b������

�/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���S�U�«�V�H�Q�W�H���O�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�F�W�L�I�V���H�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���K�R�U�V���E�L�O�D�Q�����U�«�S�D�U�W�L�H�V���S�D�U���Q�L�Y�H�D�X�����.�;�ƒ�Æ�­�������O�H�V��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���,�)�5�6���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V��
�D�V�V�R�F�L�«�H�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H�� �O�H�V���õ���õ
Ÿ�#�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���­�`�#���.�C�&�­�.
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��

�b������

�H�U

stage �b���b����actifs performants et dont le risque de crédit ne 
�V�B�H�V�W��pas significativement détérioré depuis la 
comptabilisation �L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

stage �b���b����actifs performants mais dont le risque de crédit 
�V�B�H�V�W��significativement détérioré depuis la comptabilisation 
�L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

stage �b���b����actifs défaillants.�Ð

qui présentent un impayé de plus de �����b�M�R�X�U�V�b���Ð

dont la situation financière présente des caractéristiques 
telles �T�X�B�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�P�P�H�Q�W��de �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q��impayé il est 
possible de conclure à �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q��risque avéré 
(unlikely to  pay ���b��

�Ð

qui étaient en situation de défaut réel et pour lesquels les 
impayés de plus de �����b�M�R�X�U�V��ont été régularisés. Ces 
encours sont maintenus en �.�;�ƒ�Æ�­�D3 pendant une durée 
minimale �G�B�X�Q��an dite �m�b�S�«�U�L�R�G�H���S�U�R�E�D�W�R�L�U�H�b�}��

�Ð

�h���&�.�%�C�*�C�õ��client est classé en défaut en termes de risque de crédit, �ê�*�­�õ�Ÿ���C�&�.��de tous ses prêts est classé en créances douteuses, par contagion, en 
plus des échéances impayées.

(1)
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���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�­�;�ƒ�Æ�­�b���b�����V�D�L�Q �����b������ �����b������ ������ ������

�­�;�ƒ�Æ�­�D���b�����U�L�V�T�X�H���G�«�J�U�D�G�« ���b������ ���b������ �������� ��������

�­�;�ƒ�Æ�­�D���b�����G�«�I�D�X�W���R�X���G�«�I�D�L�O�O�D�Q�W ������ ������ ������ ������

���Ý�����¸�����:���Ž�y�����������Ž �[�X���X�\�U �[�U���]�\�Z �ï�X�^�ð �ï�X�Y�ð

�b

�D

�;�F�Q�J�Z�W���S�J�Y�Y�J���H�T�R�U�Y�F�G�Q�J���.�+�7�8

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�t���õ 
Ÿ�#�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���­�`�#���.�C�&�­�. ������ ������

�b

1.12.2.1.7

�/�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���õ���õ
Ÿ�#�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���­�`�#���.�C�&�­�.���D�L�Q�V�L���T�X�B�H�Q
�.�;�ƒ�Æ�­�D�����V�R�Q�W���H�Q���I�R�U�W�H���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������H�W��
�O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������&�H�W�W�H���D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���H�V�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�L�«�H��
�¢�� �O�D���V�R�U�W�L�H���G�H���S�«�U�L�R�G�H���S�U�R�E�D�W�R�L�U�H���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�O�L�H�Q�W�V����
�F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q���O�D���P�D�W�L�ª�U�H�����'�D�Q�V���O�H���P�¬�P�H���W�H�P�S�V�����O�H�V��
�H�Q�F�R�X�U�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���.�;�ƒ�Æ�­�b�����D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W���O�«�J�ª�U�H�P�H�Q�W���H�Q���O�L�H�Q��
�D�Y�H�F���O�D���U�H�Y�X�H���D�Q�Q�X�H�O�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V��
�G�H���S�U�¬�W�V��

�(�Q�� �F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�����O�H�V���L�P�S�D�\�«�V�����O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���H�W��
�O�L�W�L�J�L�H�X�V�H�V�����Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�������O�H�V���Y�D�O�H�X�U�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���D�I�I�H�F�W�«�H�V���D�X���.�;�ƒ�Æ�­�D�������Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���,�)�5�6�����H�W��
�O�H�V���õ���õ
Ÿ�#�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���­�`�#���.�C�&�­�.���V�R�Q�W���H�Q���D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���V�X�U���X�Q���D�Q��
�H�W���D�W�W�H�L�J�Q�H�Q�W���O�H�X�U���S�O�X�V���E�D�V���Q�L�Y�H�D�X���G�H�S�X�L�V�b�������������&�H�O�D���G�«�P�R�Q�W�U�H��
�O�D���W�U�ª�V���J�U�D�Q�G�H���U�«�V�L�O�L�H�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���G�H���V�H�V���F�O�L�H�Q�W�V���G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���P�D�F�U�R��
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���S�H�U�W�X�U�E�«

Risque sur les contreparties 
bancaires

�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���H�V�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���S�H�U�W�H���V�X�U���X�Q�H��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���O�L�«�H���D�X���G�«�I�D�X�W���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����,�O���H�V�W��
�Q�D�W�X�U�H�O�O�H�P�H�Q�W���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�X���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�����G�H���O�D��
�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«���G�H���G�«�I�D�X�W���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���H�W���G�H���O�D���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���G�H��
�O�D���F�U�«�D�Q�F�H���T�X�L���Q�H���V�H�U�D���S�D�V���U�H�F�R�X�Y�U�«�H���H�Q���F�D�V���G�H���G�«�I�D�X�W��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�«�W�L�H�Q�W���G�H�X�[���W�\�S�H�V��
�G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V�b��

�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���U�«�J�L�H�V���S�D�U���G�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V
Ÿ�F�D�G�U�H�V���,�6�'�$��
�R�X���)�%�)�����)�«�G�«�U�D�W�L�R�Q���E�D�Q�F�D�L�U�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����V�L�J�Q�«�V���D�Y�H�F���G�H�V��
�J�U�D�Q�G�H�V���E�D�Q�T�X�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�����Q�R�W�«�H�V���D�X���P�L�Q�L�P�X�P���D�X��
�G�H�X�[�L�ª�P�H���«�F�K�H�O�R�Q���G�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���S�D�U���O�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H��
�Q�R�W�D�W�L�R�Q�����Q�R�X�Y�H�O�O�H���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H���L�P�S�R�V�«�H���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦��
�ž���õ�¦�.�������&�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���R�Q�W���G�H�V���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�V�����F�D�U��
�L�O�V���G�R�L�Y�H�Q�W���U�«�S�R�Q�G�U�H���¢���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H�V���L�P�S�R�V�«�H�V���D�X�[��
�V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����H�W���D�X�[���D�X�W�U�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦��
�ž���õ�¦�.�����S�D�U���O�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q�����&�H�V���G�H�U�Q�L�ª�U�H�V���D�Q�Q�«�H�V�����O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���D�P�H�Q�G�«���F�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V��
�S�R�X�U���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�H���O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���U�«�F�H�Q�W�H���G�H���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�(�0�,�5�����V�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�B�D�Q�Q�H�[�H�V���Z�ƒ�&�Ò�ƒ�;�Ò���õ���ó�ƒ�&�Æ�Ò�õ�������7�R�X�V���O�H�V���.�[�ƒ�#�.
�G�H���W�D�X�[���H�W���G�H���G�H�Y�L�V�H�V���F�R�Q�F�O�X�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�X���P�¬�P�H���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���O�«�J�D�O���T�X�H��
�O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����3�R�X�U���F�H�W�W�H���U�D�L�V�R�Q�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���Y�H�U�V�H���S�D�V���G�H���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê�����R�X���G�H��
�Z�ƒ�&�Ò�ƒ�;�Ò���õ���ó�ƒ�&�Æ�Ò�õ�����¢���V�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V�����D�O�R�U�V���T�X�H��
�F�H�O�O�H�V
Ÿ�F�L���H�Q���Y�H�U�V�H�Q�W�����V�D�X�I���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���T�X�L���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�H���O�D��
�P�H�L�O�O�H�X�U�H���Q�R�W�D�W�L�R�Q���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H���G�H���O�D���S�D�U�W���G�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���G�H��
�Q�R�W�D�W�L�R�Q���b

�3�D�U���G�«�U�R�J�D�W�L�R�Q���¢���F�H���S�U�L�Q�F�L�S�H�����f�Q���M�X�L�Q������������ �� �X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���D���«�W�«���F�R�Q�F�O�X�H���D�Y�H�F���6�f�O���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���V�R�Q�W��
�U�D�W�W�D�F�K�«�V���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���O�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���T�X�L���F�R�X�Y�U�H�Q�W���O�H�V���T�X�H�O�T�X�H�V��
�D�F�W�L�I�V���T�X�L���V�R�Q�W���V�R�U�W�L�V���G�X���Ÿ���Z�­�&���#�����ê���D�X�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�����������G�D�Q�V���O�H��
�F�D�G�U�H���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.�þ��
�3�X�L�V�T�X�H���F�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H���O�D���O�R�L�����O�D��
�F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���S�U�«�Y�R�L�W���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�B�«�F�K�D�Q�J�H�U���G�X���F�R�O�O�D�W�«�U�D�O���G�D�Q�V��
�O�H�V���G�H�X�[���V�H�Q�V�þ�b

�b

�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���G�«�U�L�Y�«�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

���A�}�ƒ�"���Á�É�p
���6�A�}���A�6�6�É�"�p

�P���}�A�}�ƒ�"���Á�É�p
���6�A�}���A�6�6�É�"�p

�r�ƒ�&�ç���;�����r�ƒ�&�ç�­�;
������̀���̀���̀���

�:�A�"�"�ƒ�}�Ë�h�ƒ�"��
�h�É�½�•

�:�A�"�"�ƒ�}�Ë�h�ƒ�"
���¤�É�h�p�Ë

�3�T�R�G�W�J���I�J��
�H�T�S�Y�W�J�U�F�W�Y�N�J�X

� ���Z�­�&���#�����ê������
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V��
�H�[�W�H�U�Q�H�V ��������

�b
�����b�� ���������� ������ ���������� �� ����

� ���Z�­�&���#�����ê�������6�f�O �������� �����%�� ���������� �� �� �� ��

�+�R�U�V���Ÿ���Z�­�&���#�����ê�������6�f�O ������ ���b�� ���������� �� �� ������ ��

���Ý�����¸ �^�U�×�U �V�U�U�×�U���P �ï�X�×�Y�ð �U�×�V �ï�U�×�V�ð �U�×�V �W�X

des placements de trésorerie sous forme de titres 
obligataires (dont des covered bonds ), de dépôts en 
compte courant et ponctuellement de prêts à sa société

�Ð

mère Sfil. Ces placements �V�B�«�O�ª�Y�H�Q�W��à �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G��au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������(cf.�b�����������������b��

des contrats de dérivés, conclus dans le cadre de la 
couverture des risques de taux et de change.

�Ð
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1.12.2.2

1.12.2.2.1

1.12.2.2.2

1.12.2.2.3

1.12.2.3

1.12.2.3.1

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�������������� �O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���H�V�W���H�[�S�R�V�«�H�����M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�R�V�L�W�L�Y�H���G�H�V���.�[�ƒ�#�.�����V�X�U���V�H�S�W��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���T�X�L���Y�H�U�V�H�Q�W���W�R�X�W�H�V���G�X���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê
�S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G���T�X�L���Y�L�H�Q�W��
�Q�H�X�W�U�D�O�L�V�H�U���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R�W�D�O�H��

�/�H�V���.�[�ƒ�#�. ���F�R�Q�F�O�X�V���D�Y�H�F���G�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���H�[�W�H�U�Q�H�V��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W�������b���� �G�H���O�B�H�Q�F�R�X�U�V���G�H���.�[�ƒ�#�. ���H�W���F�H�X�[���F�R�Q�F�O�X�V��
�D�Y�H�F���6�f�O�������b�������/�H�V���.�[�ƒ�#�. ���F�R�Q�F�O�X�V���D�Y�H�F���O�H�V���F�L�Q�T���S�U�H�P�L�ª�U�H�V��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���H�[�W�H�U�Q�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���D�X���W�R�W�D�O�������b���� �G�H�V��
�P�R�Q�W�D�Q�W�V���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O�V��

Risques climatiques

Définition et gestion 
du�%risque�%climatique

�/�H���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«���G�X���U�L�V�T�X�H���S�K�\�V�L�T�X�H�����D�L�J�X���R�X��
�F�K�U�R�Q�L�T�X�H�����H�W���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���b

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���D�L�J�X�V���V�H���G�«�f�Q�L�V�V�H�Q�W���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�S�H�U�W�H���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�[�W�U�¬�P�H�V��
���L�Q�R�Q�G�D�W�L�R�Q�V�����W�H�P�S�¬�W�H�V���H�W���R�X�U�D�J�D�Q�V�����I�H�X�[���G�H���I�R�U�¬�W�����H�W���G�R�Q�W���O�H�V��
�G�R�P�P�D�J�H�V���L�Q�G�X�L�W�V���S�H�X�Y�H�Q�W���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U���X�Q�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H�V��
�D�F�W�L�I�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�X���G�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V��
�Q�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���b

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V���V�H���G�«�f�Q�L�V�V�H�Q�W���F�R�P�P�H���O�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���S�H�U�W�H���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���¢���S�O�X�V���O�R�Q�J���W�H�U�P�H��
�G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V�����S�H�U�W�H���G�B�H�Q�Q�H�L�J�H�P�H�Q�W�����«�O�«�Y�D�W�L�R�Q���G�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���O�D���P�H�U�����U�H�W�U�D�L�W���H�W���J�R�Q�g�H�P�H�Q�W���G�H�V���D�U�J�L�O�H�V�����S�D�U��
�H�[�H�P�S�O�H����

�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���G�«�V�L�J�Q�H���O�D���S�H�U�W�H���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�«�F�R�X�O�D�Q�W��
�G�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���Y�H�U�V���X�Q�H���«�F�R�Q�R�P�L�H���E�D�V���F�D�U�E�R�Q�H���H�W��
�G�X�U�D�E�O�H���G�B�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O��

Gestion et gouvernance
�/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�V�W���G�B�L�Q�W�«�J�U�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���¢��
�W�R�X�V���V�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�B�L�P�S�D�F�W���J�O�R�E�D�O���V�X�U��
�O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���D���«�W�«���«�Y�D�O�X�«���H�Q�b�������������/�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���V�H���V�R�Q�W��
�S�R�X�U�V�X�L�Y�L�V���H�Q�b�����������D�f�Q���G�B�«�Y�D�O�X�H�U���O�B�L�P�S�D�F�W���V�X�U���O�H�V���D�X�W�U�H�V��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����O�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���O�H���U�L�V�T�X�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�����b

�8�Q���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���D���«�W�«���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H�����,�O���H�V�W��
�S�U�«�V�L�G�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«���G�H�V��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W�V���G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V�����/�H�V��
�W�U�D�Y�D�X�[���H�[�D�P�L�Q�«�V���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���V�R�Q�W��
�H�Q�V�X�L�W�H���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���U�«�V�X�P�«�H���D�X���F�R�P�L�W�«���5�6�(���G�H���O�D��
�E�D�Q�T�X�H�����/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���G�X�������b�D�Y�U�L�O�b�����������D��
�Y�D�O�L�G�«���O�D���I�H�X�L�O�O�H���G�H���U�R�X�W�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���������� 
Ÿ���������� �G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���b

�8�Q���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���F�K�D�T�X�H��
�W�U�L�P�H�V�W�U�H���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O��
�G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�H��
�G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�S�U�«�V�H�Q�W�H���X�Q���F�R�P�S�W�H
Ÿ�U�H�Q�G�X���G�H���F�H�W�W�H���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

Expositions aux risques 
climatiques

�'�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�U�D�Y�D�X�[���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���D�\�D�Q�W���R�X��
�S�R�X�Y�D�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���R�Q�W���«�W�«���P�H�Q�«�V���H�Q�b�������������,�O���V�B�D�J�L�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H�b��

�(�Q���R�X�W�U�H�����O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���U�«�D�O�L�V�«���G�H�X�[���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���«�W�X�G�H�V��
�U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�Q�b���������b���b

Risque de marché

Définition et périmètre 
des�%risques de marché

�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«���V�H���G�«�f�Q�L�W���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���S�H�U�W�H�����T�X�H��
�O�D���S�H�U�W�H���S�D�V�V�H���S�D�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���R�X���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���S�D�U��
�O�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�����T�X�L���S�H�X�W���U�«�V�X�O�W�H�U���G�H�V���g�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�U�L�[��
�G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���T�X�L���F�R�P�S�R�V�H�Q�W���X�Q���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H��
�G�R�Q�Q�«��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���V�R�F�L�«�W�«��
�G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����Q�H���S�H�X�W���G�«�W�H�Q�L�U���G�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H��
�Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q���R�X���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���H�W���Q�B�H�V�W���G�R�Q�F���S�D�V���H�[�S�R�V�«�H���D�X��
�U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H��

�&�H�U�W�D�L�Q�H�V���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���R�X���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���E�D�Q�F�D�L�U�H���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����P�¬�P�H���V�L���H�O�O�H�V���Q�H��
�S�R�U�W�H�Q�W���S�D�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«���D�X���V�H�Q�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���G�X��
�W�H�U�P�H�����V�R�Q�W���Q�«�D�Q�P�R�L�Q�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V���¢���O�D���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���G�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V��
�G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���I�R�Q�W���S�H�V�H�U���X�Q���U�L�V�T�X�H���V�X�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���F�R�P�S�W�D�E�O�H��
�R�X���V�X�U���O�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�b�����H�O�O�H�V���V�R�Q�W���V�X�L�Y�L�H�V���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V

la réalisation �G�B�X�Q�H��cartographie qualitative des risques 
induits par le climat, en les identifiant conformément à la

�Ð

politique �G�B�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��des risques de Sfil, et en évaluant 
leur �P�D�W�«�U�L�D�O�L�W�«�b��

la mise à jour de la politique de risque en matière �G�B�R�F�W�U�R�L��
de prêts, au travers �G�H�b��

�Ð

la prise en compte de �O�B�X�W�L�O�L�W�«��sociale et environnementale 
des projets financés dans les critères �G�B�R�F�W�U�R�L��de crédit, avec 
un appétit au risque plus important lorsque les 
financements sont réalisés au format prêt vert ou prêt 
social,

�Ð

la mise en ���X�Y�U�H���G�B�X�Q�H��politique �G�B�H�[�F�O�X�V�L�R�Q��des secteurs 
exposés aux énergies fossiles, conformément aux 
orientations de la politique française de soutien à 
�O�B�H�[�S�R�U�W����modifiées dernièrement par la loi du 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������de finances initiale �S�R�X�U�b������������Il en 
résulte une exclusion de projets en lien avec le charbon 
et les hydrocarbures non conventionnels. Ces exclusions 
ne �V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W��pas aux opérations ayant pour effet de 
réduire �O�B�L�P�S�D�F�W��environnemental négatif ou �G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U��
la sécurité �G�B�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V��existantes ou leur impact sur la 
santé, sans en augmenter la durée de vie ou la capacité 
de production, ou visant le démantèlement ou la 
reconversion de ces installations.

�Ð

la première étude, réalisée en partenariat avec I4CE, avait 
pour objectif �G�B�H�V�W�L�P�H�U��les dépenses �G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��et de 
fonctionnement associées au risque de transition 
climatique des collectivités locales en France. Le groupe Sfil 
a exploité les résultats de cette étude afin �G�B�L�Q�W�«�J�U�H�U��les 
dépenses liées aux efforts �G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
supplémentaires attendus des collectivités locales pour 
respecter la stratégie nationale bas carbone aux scénarios 
forward looking utilisés pour le calcul des pertes de crédit 
attendues conformément à la norme �,�)�5�6�b�������/�B�L�P�S�D�F�W��de la 
mise à jour de ces scénarios a eu un effet très limité sur le 
niveau des pertes de crédit �D�W�W�H�Q�G�X�H�V�b��

�Ð

la seconde étude a porté sur �O�B�L�P�S�D�F�W��du stress hydrique sur 
les collectivités locales françaises, en lien avec �O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
projetée du climat. Elle a permis �G�B�D�Q�D�O�\�V�H�U��les expositions 
en portefeuille (communes, régions, départements et 
groupements à fiscalité propre) de la Caisse Française de 
Financement Local en fonction de leur niveau de risque de 
stress hydrique futur à �K�R�U�L�]�R�Q�b�����������R�X�b�����������b

�Ð
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1.12.2.3.2

�G�H���P�D�U�F�K�«���Q�R�Q���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��

�,�O���V�B�D�J�L�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�����H�Q���Q�R�U�P�H�V���,�)�5�6�b��

�,�O���V�B�D�J�L�W���D�X�V�V�L�����H�Q���Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����G�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H��
�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�����G�R�Q�W���O�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���Y�D�O�H�X�U���H�Q���G�D�W�H���G�B�D�U�U�¬�W�«���V�R�Q�W��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�«�H�V��

�/�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���R�Q�W���«�W�«���D�V�V�H�]���Y�R�O�D�W�L�O�V���H�Q�b�������������D�Y�H�F��
�S�R�X�U���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H���X�Q�H���D�P�S�O�L�W�X�G�H���G�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���S�R�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�«���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���S�U�¬�W�V��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�b�����O�B�L�Q�G�L�F�H���G�H��
�U�«�I�«�U�H�Q�F�H���S�R�X�U���O�D���F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H���F�U�«�G�L�W���G�H���F�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���H�V�W���H�Q��
�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�������b�S�R�L�Q�W�V���G�H���E�D�V�H���V�X�U���X�Q���D�Q�����&�H�W���L�P�S�D�F�W��
�Q�«�J�D�W�L�I���D���W�R�X�W�H�I�R�L�V���«�W�«���H�Q���S�D�U�W�L�H���F�R�P�S�H�Q�V�«���S�D�U���O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
�I�D�Y�R�U�D�E�O�H���H�Q�b�����������G�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���G�X���P�R�G�ª�O�H���X�W�L�O�L�V�«��
�S�R�X�U���O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���D�F�W�L�I�V�����&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X�����S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����G�H��
�O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�D���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q

�H�V�W���S�R�V�L�W�L�I���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���V�X�U���O�B�D�Q�Q�«�H�b�������������/�D���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«��
�G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���¢���X�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���.�#�&�­�ƒ�¦���G�H��
�F�U�«�G�L�W���G�B�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���E�D�V�H���H�V�W���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q���D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������H�Q���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�������b���� �V�X�U���X�Q���D�Q�����&�H�V��
�U�«�V�X�O�W�D�W�V���Q�B�R�Q�W���S�D�V���G�B�L�P�S�D�F�W���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����G�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H���R�»���F�H�V���D�F�W�L�I�V��
�V�R�Q�W���G�H�V�W�L�Q�«�V���¢���¬�W�U�H���P�D�L�Q�W�H�Q�X�V���D�X���E�L�O�D�Q���M�X�V�T�X�B�¢���P�D�W�X�U�L�W�«���H�W��
�V�R�Q�W���G�B�D�L�O�O�H�X�U�V���f�Q�D�Q�F�«�V���¢���P�D�W�X�U�L�W�«��

�/�H�V���.�#�&�­�ƒ�¦�.���G�H���F�U�«�G�L�W���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���W�L�W�U�H�V���S�R�X�Y�D�Q�W���¬�W�U�H��
�G�«�W�H�Q�X�V���R�X���F�«�G�«�V�����F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���¢�� �O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�����R�Q�W���S�H�X���«�Y�R�O�X�«���V�X�U���O�B�D�Q�Q�«�H����
�/�H�V���W�L�W�U�H�V���H�Q���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���R�Q�W���X�Q�H���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H��
�L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H���¢�� �X�Q���D�Q�����H�W���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���2�&�,���H�V�W���L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H���¢��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q��

Gouvernance et suivi des risques 
de marché

�/�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�X���V�X�L�Y�L���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���V�B�R�U�J�D�Q�L�V�H��
�D�X�W�R�X�U���G�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���Æ�C�Ò�¦�­�ê�Ò�õ�­�.���T�X�L���H�V�W��
�H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V�����G�L�U�H�F�W�L�Y�H�V���H�W��
�S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�[�� �U�L�V�T�X�H�V���G�H�� �P�D�U�F�K�«���Q�R�Q��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�Y�D�Q�W���V�R�X�P�L�V�V�L�R�Q���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����&�H��
�F�R�P�L�W�«���D�V�V�X�U�H���O�H���V�X�L�Y�L���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

�b

�/�H���V�X�L�Y�L���H�Q���F�R�Q�W�L�Q�X���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���Q�R�Q���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�V�W���D�V�V�X�U�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���G�H���E�L�O�D�Q���G�H���6�f�O��
�T�X�L���H�V�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�A�Ë�Î�6���}���A�6 ���(�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

�:�É�h�}���Î�º�ƒ�}���A�6 ��

�Y�ƒ�"�A�h���p�ƒ�}���A�6
��

���•���¤�� ��

�:�A�6�}�h�D�"�É���g�•�A�}���Á���É�6 ��

�:�ƒ�"�º�•�"���É�}���º�A�6�}�h�D�"�É ��

des actifs financiers comptabilisés à la juste valeur par le 
résultat ou les capitaux propres, dont la valeur peut 
�I�O�X�F�W�X�H�U�b��

�Ð

des swaps  de devises et de base en couverture de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��
de refinancement export en devises, dont les variations de 
valeur peuvent impacter le résultat ou les fonds propres 
selon le mode de couverture IFRS �U�H�W�H�Q�X�b��

�Ð

des dérivés, dont les ajustements de valeur comptable, 
comme le CVA (Credit Valuation Adjustment ) et le DVA 
(Debit Valuation Adjustment ), sont comptabilisés en 
résultat en application des normes �,�)�5�6�b��

�Ð

de certains dérivés classés en couverture selon la 
�Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6����pour lesquels il peut subsister une différence 
entre la valorisation du risque couvert et la valorisation de 
�O�B�«�O�«�P�H�Q�W��de couverture (dérivé), qui sont valorisés à partir 
de courbes de taux différentes.

�Ð

valorisation des actifs comptabilisés en juste valeur par le 
résultat ou les capitaux propres, en �Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6����et des 
provisions sur titres de placement en normes comptables 
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�b��

�Ð

limites de �W�D�X�[�b���Ð

cash collateral  versé/�U�H�©�X�b���Ð

indicateurs de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��crédit export.�Ð

�G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�W���G�L�U�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«�b���Ð
�G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���O�L�P�L�W�H�V�b���Ð
des méthodologies de calcul et de mesure des différents 
risques.

�Ð

de la valorisation des dérivés au titre de leur enregistrement 
dans les comptes.

�Ð

�G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���E�L�O�D�Q�����D�F�W�L�I���H�W���S�D�V�V�L�I���b���Ð
des ajustements de valeur sur les dérivés (CVA et DVA).�Ð

des inefficacités sur la valorisation des dérivés classés en 
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�H�O�R�Q���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�����S�R�X�U���O�H�V�T�X�H�O�V���O�H���U�L�V�T�X�H��
�F�R�X�Y�H�U�W���H�W���O�B�«�O�«�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����G�«�U�L�Y�«�����V�R�Q�W���Y�D�O�R�U�L�V�«�V���¢��
partir de courbes de taux différentes.

�Ð

des appels de marge sur dérivés ( cash collateral ) via  le suivi 
des sensibilités aux paramètres de marché. Ces dernières 
correspondent à la variation de juste valeur des instruments 
pour un mouvement standardisé (ou choc) des paramètres 
de marché.

�Ð

�G�H���O�B�L�P�S�D�F�W���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H��spread  sur le portefeuille titres.�Ð
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1.12.2.4

1.12.2.4.1

1.12.2.4.2Risque de gestion de bilan
�/�B�D�Q�Q�«�H������������ �D���«�W�«���P�D�U�T�X�«�H���S�D�U���X�Q�H���I�R�U�W�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���W�D�X�[���H�W��
�X�Q�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V�����D�L�Q�V�L��
�T�X�B�X�Q���Y�R�O�X�P�H���«�O�H�Y�«���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���P�D�O�J�U�«���O�D��
�U�«�G�X�F�W�L�R�Q���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���S�D�U���O�D���%�&�(���G�H���V�R�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�D�F�K�D�W��
�G�B�D�F�W�L�I�V�����&�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���R�Q�W���H�X���S�R�X�U���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H���X�Q��
�«�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�������b�E�S�V���G�H�V���.�#�&�­�ƒ�¦�.���S�R�X�U���O�H�V���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���H�Q���H�X�U�R�V�����'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H�����O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H�� �)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�� �U�«�D�O�L�V�«��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V��

Gouvernance
�/�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���E�L�O�D�Q���H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�«�H���D�X�W�R�X�U���G�H���W�U�R�L�V��
�F�R�P�L�W�«�V�b��

�/�H���S�¶�O�H���J�H�V�W�L�R�Q���$�/�0���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H��
�G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���E�L�O�D�Q���J�«�Q�«�U�«�V���S�D�U���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�X��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�D�Q�V���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�«�f�Q�L�H�V��
�S�R�X�U���6�f�O���H�W���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W��
�G�X���F�D�G�U�H���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�����/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���G�H���F�H�W�W�H���J�H�V�W�L�R�Q���V�R�Q�W��
�G�«�F�U�L�W�V���G�D�Q�V���O�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���$�/�0�����/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���G�H���E�L�O�D�Q���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q��
�G�H���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�B�H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���E�L�O�D�Q�����G�H���O�D��
�F�D�O�L�E�U�D�W�L�R�Q���H�W���G�X���V�X�L�Y�L���G�H�V���O�L�P�L�W�H�V���D�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���D�X�[���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��
�$�/�0���H�W���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���G�H���V�H�F�R�Q�G���Q�L�Y�H�D�X��

Risque de liquidité

Définition
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���H�V�W���G�«�f�Q�L���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���T�X�H��
�O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���Q�H���S�X�L�V�V�H���S�D�V���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���V�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�O�L�T�X�L�G�L�W�«���¢���E�R�Q�Q�H���G�D�W�H���H�W���¢���X�Q���F�R�½�W���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H��

Gestion du risque de liquidité
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���U�«�V�L�G�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���V�R�Q���L�Q�F�D�S�D�F�L�W�«���¢���S�R�X�Y�R�L�U��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�U���¢���E�R�Q�Q�H���G�D�W�H���V�H�V���G�H�W�W�H�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V���O�R�U�V�T�X�B�L�O��
�H�[�L�V�W�H���X�Q���G�«�F�D�O�D�J�H���W�U�R�S���L�P�S�R�U�W�D�Q�W���H�Q�W�U�H���O�H���U�\�W�K�P�H���G�H��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���G�H���V�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���F�H�O�X�L���G�H���V�H�V���S�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V��

�/�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���W�U�R�L�V���R�U�G�U�H�V�b��

�/�H�V���V�R�X�U�F�H�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���X�W�L�O�L�V�«�H�V���S�R�X�U���U�«�S�R�Q�G�U�H���¢���F�H�V��
�E�H�V�R�L�Q�V�����R�X�W�U�H���O�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�����V�R�Q�W�b��

le comité de gestion actif 
Ÿpassif, auquel participent le pôle 
gestion ALM de la direction financière, la direction des 
risques de marché et de bilan et les autres métiers de la 
banque concernés, décide de la stratégie de gestion ALM. Il 
contrôle sa correcte mise en application à travers la revue 
des indicateurs de �J�H�V�W�L�R�Q�b��

�Ð

les comités �m�b�$�/�0���W�D�X�[�b�}��et �m�b�$�/�0���O�L�T�X�L�G�L�W�«�b�}��assurent la 
préparation des dossiers du comité de gestion actif 
Ÿpassif 
et la mise en ���X�Y�U�H��opérationnelle de ses choix.

�Ð

le financement des actifs qui sont en couverture des 
obligations foncières émises et des quelques actifs détenus 
en dehors du cover pool �b��

�Ð

le remboursement des dettes à leur �«�F�K�«�D�Q�F�H�b���Ð

le financement des besoins de liquidité liés au respect des 
ratios réglementaires, des ratios spécifiques aux sociétés de 
crédit foncier et des contraintes associées au respect des 
méthodologies des agences de notation pour atteindre un 
niveau de notation cible.

�Ð

les dettes privilégiées, à savoir les obligations foncières, les 
registered covered bonds  et le cash collateral ���U�H�©�X�b��

�Ð

les refinancements issus de la convention de crédit conclue 
avec Sfil permettant de couvrir les besoins de financement 
liés au surdimensionnement de la Caisse Française de 
Financement Local. En effet, le besoin de financement lié au 
surdimensionnement de la Caisse Française de Financement 
Local est assuré essentiellement par Sfil (et par les fonds 
propres pour le solde).

�Ð
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�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�L�V�S�R�V�H�b���b

�b

Actifs mobilisables au 31 décembre 2022

���/�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.�� �
�[�F�Q�J�Z�W���S�T�R�N�S�F�Q�J��

�'�«�S�¶�W�V���H�Q���E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H ������

�$�F�W�L�I�V���O�L�T�X�L�G�H�V���G�H���K�D�X�W�H���T�X�D�O�L�W�«�����+�4�/�$�����?���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W������

�$�F�W�L�I�V���O�L�T�X�L�G�H�V���G�H���K�D�X�W�H���T�X�D�O�L�W�«�����+�4�/�$�����?���K�R�U�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W������

�$�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���H�Q���E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H ������

�&�U�«�D�Q�F�H�V���S�U�L�Y�«�H�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���H�Q���E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H ��������

���Ý�����¸���A�K�������M���K���Y�K�����A�K���¸�Ž���)�Ž�A�Ž���M �Y�U�×�U

�b

�3�R�X�U���F�R�Q�W�U�¶�O�H�U���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�D�S�S�X�L�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V��
�S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���V�W�D�W�L�T�X�H�V�����G�\�Q�D�P�L�T�X�H�V���H�W���V�W�U�H�V�V�«�H�V��
�D�f�Q���G�H���V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�H���O�H�V���U�«�V�H�U�Y�H�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�R�Q�W���H�O�O�H���G�L�V�S�R�V�H��
�¢���F�R�X�U�W���H�W���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���S�H�U�P�H�W�W�U�R�Q�W���G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���V�H�V��
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V��

�/�H�V���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�\�Q�D�P�L�T�X�H�V���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���F�R�P�S�W�H��
�G�B�K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�F�W�L�I�V���H�W���Q�R�X�Y�H�D�X�[��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V�������H�Q���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Q�R�U�P�D�O�H�V���H�W���V�W�U�H�V�V�«�H�V�����D�f�Q���G�H��
�V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�H���O�H�V���U�«�V�H�U�Y�H�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�R�Q�W���H�O�O�H���G�L�V�S�R�V�H���¢���F�R�X�U�W��
�H�W���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���S�H�U�P�H�W�W�U�R�Q�W���G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���V�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V�b��

�/�H���E�H�V�R�L�Q���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���F�X�P�X�O�«���P�D�[�L�P�D�O���D�X�T�X�H�O���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�X�U�D�L�W���¢���I�D�L�U�H���I�D�F�H���G�D�Q�V���O�H��
�I�X�W�X�U�����H�Q���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���&�C�õ
Ÿ���Å�Å���H�W���G�B�L�Q�F�D�S�D�F�L�W�«���¢���«�P�H�W�W�U�H���G�H��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����H�V�W���L�Q�I�«�U�L�H�X�U���D�X���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�P�D�[�L�P�D�O���G�«�M�¢���R�E�W�H�Q�X���S�R�Q�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H��
�S�D�U���O�H���S�D�V�V�«�����,�O���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�I�«�U�L�H�X�U���¢���O�D���F�D�S�D�F�L�W�«���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���¢�� �R�E�W�H�Q�L�U���G�H�V��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����P�H�V�X�U�«�V���S�D�U���O�H��
�P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�S�U�ª�V���Í�ƒ�Ò�&�Ÿ�C�;�����T�X�L���V�H�U�D�L�H�Q�W��
�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���H�Q���U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W���O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W��
�U�H�T�X�L�V���S�D�U���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��

�G�B�D�F�W�L�I�V��liquides sous la forme de titres liquides de �Q�L�Y�H�D�X�b������
2A ou 2B et �G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��à court terme sur des 
établissements de crédit (y compris des dépôts à court 
�W�H�U�P�H���b��

�Ð

�G�B�X�Q��stock très important �G�B�D�F�W�L�I�V��éligibles aux opérations de 
refinancement de la Banque centrale européenne,  via  la

�Ð

Banque de France. La Caisse Française de Financement Local 
peut ainsi aisément accéder aux refinancements de la banque 
centrale en son nom propre, en cas de besoin, pour couvrir ses 
besoins de trésorerie. Cet accès est régulièrement testé pour 
de petits montants afin de �V�B�D�V�V�X�U�H�U��du bon fonctionnement 
des outils et procédures et de maintenir le niveau de 
connaissance adéquat.

dans les conditions normales, ces projections visent à 
définir les montants et la maturité des différentes sources 
de financement pouvant être levées par la Caisse Française 
de Financement �/�R�F�D�O�b��

�Ð

dans les conditions stressées, ces projections visent à 
apprécier la capacité de résilience de la Caisse Française de 
Financement Local à un choc de liquidité et à déterminer 
son horizon de survie, qui, en cohérence avec son appétit 
aux risques, doit rester supérieur à un an.

�Ð
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�/�D���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q���G�X���E�H�V�R�L�Q���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���F�X�P�X�O�«���H�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���F�H���E�H�V�R�L�Q���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���G�D�Q�V���O�H���J�U�D�S�K�L�T�X�H��
�F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V��

�b

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�L�V�S�R�V�H���D�L�Q�V�L���G�H��
�P�R�\�H�Q�V���D�X�W�R�Q�R�P�H�V���H�W���V�½�U�V���O�X�L���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���V�H�V��
�E�H�V�R�L�Q�V���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H�V���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����P�¬�P�H���H�Q���F�D�V���G�H���I�D�L�O�O�L�W�H���G�H��
�V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����G�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H���R�»���O�D���S�U�R�F�«�G�X�U�H���G�H��
�V�D�X�Y�H�J�D�U�G�H�����G�H���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W���R�X���G�H���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q���M�X�G�L�F�L�D�L�U�H���G�H��
�V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���Q�H���S�H�X�W���S�D�V���¬�W�U�H���«�W�H�Q�G�X�H���¢���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ������ �G�X���&�R�G�H��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U����

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q�F�D�G�U�H��
�V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

les indicateurs réglementaires spécifiques aux sociétés de 
crédit �ù�A�6�º���É�h���Ö

�Ð

le ratio de couverture (ou taux de surdimensionnement) 
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�b����il représente le rapport entre les actifs du 
cover pool et les dettes bénéficiant du privilège et doit 
être supérieur ou égal à �������b����(cf ���b�S�D�U�W�L�H�b������

�Ð

�O�B�«�F�D�U�W��maximal de �������b�D�Q��entre la durée de vie moyenne 
des passifs privilégiés et celle des actifs éligibles au ratio 
de couverture (cf ���binfra , partie spécifique au risque de 
transformation),

�Ð

la projection des besoins de trésorerie à �������b�M�R�X�U�V�b����la 
Caisse Française de Financement Local �V�B�D�V�V�X�U�H���T�X�B�¢��tout 
moment ses besoins de trésorerie nets sur une période 
de �������b�M�R�X�U�V����calculés en situation de run 
Ÿoff , sont

�Ð

couverts par des actifs liquides de haute qualité ���Q�L�Y�H�D�X�b������
2A, ou 2B) et par des expositions à court terme sur des 
établissements de crédit (y compris des dépôts à court 
terme) présents dans le cover pool. Les créances non 
garanties et jugées en défaut, conformément à 
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b��������du réglement (UE) �Q�r�b������������������du �����b�M�X�L�Q�b������������
ne peuvent pas participer à la couverture des besoins de 
trésorerie. On entend par besoins de trésorerie les 
remboursements des obligations foncières et des 
registered covered bonds , des dettes non privilégiées et 
les prévisions de remboursement du cash collateral  reçu, 
nets des remboursements �G�B�D�F�W�L�I�V��reçus. Cette projection 
est publiée trimestriellement dans le rapport sur la 
qualité des actifs, et est présentée ci 
Ÿdessous. Au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������la situation de liquidité à �������b�M�R�X�U�V��
présente un excédent de trésorerie sur les quatre 
premiers mois (avec un maximum de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V��
début �M�D�Q�Y�L�H�U�b������������et un besoin de trésorerie sur les 
deux derniers mois (avec maximum de �(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�D�U�G��à 
fin �M�X�L�Q�b��������������Sur la période, les besoins de liquidité sont 
couverts, à tout moment, par des actifs liquides 
disponibles (cf.�b�J�U�D�S�K�L�T�X�H��ci 
Ÿdessous). Par ailleurs, des 
mesures de gestion spécifiques (par exemple, la 
réalisation �G�B�X�Q�H��nouvelle émission obligataire ou le 
recours aux financements de la banque centrale) 
pourront être prises pour couvrir les �E�H�V�R�L�Q�V�b��
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�b

Définition du risque de transformation faisant partie 
des éléments spécifiques suivis dans le cadre du risque 
de liquidité
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����,�O��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���D�X�[���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�H�V��
�U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���T�X�L���O�H�V���U�H�f�Q�D�Q�F�H�Q�W��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q�F�D�G�U�H���F�H���U�L�V�T�X�H���¢��
�W�U�D�Y�H�U�V���O�H�V���G�H�X�[���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

les indicateurs réglementaires de liquidité applicables aux 
établissements de crédit en application du �h�ç�ü�"�É�4�É�6�}���ï�)�K�ð��
no 575/2013 du Parlement européen et du conseil du 
�W�[�����•���6��2013, portant �p�•�h���Ö

�Ð

le ratio LCR (Liquidity Coverage Ratio ���b���� au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������le niveau du LCR de la Caisse Française 
de Financement Local �V�B�«�W�D�E�O�L�W��à �������b������Un acte délégué 
européeen a modifié les modalités de calcul du LCR prévues 
dans le CRR pour les émetteurs de covered bonds , afin de 
les mettre en cohérence avec la nouvelle directive covered 
bonds . Il en résulte que, depuis le ���b�M�X�L�O�O�H�W�b������������le LCR des 
émetteurs de covered bonds  devra continuer à respecter le 
niveau minimum de �������b����mais ne pourra plus le dépasser,

�Ð

le ratio de financement stable (NSFR), ratio de 
transformation qui mesure à un horizon �G�B�X�Q��an les 
ressources stables et les rapporte aux besoins de 
financement �V�W�D�E�O�H�V�b����au �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b������������le niveau du 
NSFR de la Caisse Française de Financement Local �V�B�«�W�D�E�O�L�W��à 
�������b����

�Ð

les indicateurs internes de �"���g�•���Á���}�Ë���Ö�Ð

les indicateurs relatifs à la Caisse Française de 
Financement �/�R�F�D�O�b���b

�Ð

le pilotage permanent du ratio de couverture (ou taux de 
surdimensionnement), qui vise un niveau de 
surdimensionnement cohérent avec �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��de rating
de la Caisse Française de Financement Local,

�Ð

�O�B�«�F�D�U�W��de duration entre les actifs et les passifs privilégiés 
(limité à ���b�D�Q�V���b����il est publié trimestriellement et �V�B�«�O�ª�Y�H��au 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������¢�b�����������b�D�Q�Q�«�H��(cf ���binfra , partie 
spécifique au risque de transformation),

�Ð

les indicateurs au niveau �º�A�6�p�A�"���Á�Ë���Ö���Ð

le besoin de financement dynamique à un horizon �G�B�X�Q��
an, ainsi que les conditions �G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q��de la Caisse 
Française de Financement Local,

�Ð

�O�B�K�R�U�L�]�R�Q��de survie à un an en conditions stressées,�Ð

�O�B�H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W��des échéances de passifs privilégiés,�Ð

le niveau des actifs non grevés mobilisables en cas de 
crise de liquidité,

�Ð

la sensibilité de la valeur actuelle nette du gap  de 
liquidité statique à une augmentation des coûts de 
financement du groupe,

�Ð

la consommation de �O�B�D�S�S�«�W�L�W��au risque de spread  et de 
base des opérations de crédit export, qui mesure la perte 
de revenus sur ces opérations pouvant résulter �G�B�X�Q��stress 
sur le coût du financement en euros ou �G�B�X�Q�H��
augmentation du coût de financement en devises (USD 
ou GBP).

�Ð

�O�B�«�F�D�U�W��de �G�X�U�D�W�L�R�Q�b���Ð

�O�B�«�F�D�U�W��de durée de vie moyenne.�Ð
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Écart de duration
�/�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���S�H�X�W���F�U�«�H�U��
�X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���«�W�D�Q�W���H�Q�F�D�G�U�«��
���Ÿ�Å���b�S�D�U�W�L�H�b���������������������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���J�ª�U�H��
�O�D���F�R�Q�J�U�X�H�Q�F�H���G�H�V���P�D�W�X�U�L�W�«�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���H�Q��
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���O�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�B�D�F�W�L�I���H�W���O�H���S�D�V�V�L�I���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«��
�G�D�Q�V���X�Q�H���O�L�P�L�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���G�H���W�U�R�L�V���D�Q�V��

�&�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[�����O�H�V��
�D�F�W�L�I�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���V�R�Q�W���W�R�X�V��
�J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W���H�Q���W�D�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H���D�S�U�ª�V���.�[�ƒ�#�.�����$�L�Q�V�L�����O�H���E�L�O�D�Q���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���F�R�P�P�H���V�B�L�O��
�F�R�Q�W�H�Q�D�L�W���X�Q���V�H�X�O���S�U�¬�W���H�Q���I�D�F�H���G�B�X�Q���V�H�X�O���H�P�S�U�X�Q�W�����/�H�V���G�X�U�D�W�L�R�Q�V��
�V�R�Q�W���F�D�O�F�X�O�«�H�V���D�L�Q�V�L�b�����m�b�V�R�P�P�H���G�H�V���S�«�U�L�R�G�H�V�����S�R�Q�G�«�U�«�H�V���S�D�U���O�H�V��
�Ÿ�ƒ�.�Í���õ���[�. �����D�F�W�X�D�O�L�V�«�H�V���D�X���W�D�X�[���G�H���O�D���F�R�X�U�E�H���]�«�U�R���F�R�X�S�R�Q���S�R�X�U���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H�����W�����V�R�P�P�H���G�H�V���Ÿ�ƒ�.�Í���õ���[�. ���D�F�W�X�D�O�L�V�«�V���D�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H��
�O�D���F�R�X�U�E�H���]�«�U�R���F�R�X�S�R�Q���S�R�X�U���O�D���S�«�U�L�R�G�H�����W���b�}�b��

�b

�/�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q��
�V�X�L�Y�L���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�����F�D�U���L�O���H�V�W���V�H�Q�V�L�E�O�H���D�X�[���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�����H�I�I�H�W��
�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����H�W���D�X�[���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���G�H�V��
�S�D�V�V�L�I�V��

�/�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�W�D�W�«���G�D�Q�V���O�D���S�U�D�W�L�T�X�H���U�H�V�W�H���W�U�ª�V���L�Q�I�«�U�L�H�X�U���¢��
�O�D���O�L�P�L�W�H���G�H���W�U�R�L�V�b�D�Q�V�����F�R�P�P�H���L�O�O�X�V�W�U�«���G�D�Q�V���O�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V��

�b

�A�•�h�ƒ�}���A�6�����­�`�#�&�Ò�ó�®�­���­�õ���ƒ�õ�õ�®�­�.�� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���Ÿ�;�Ò�Å�.�D �������� �������� �������� �������� ��������

�3�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V �������� �������� �������� �������� ��������

�M�:���������A�K���A�)�������Ž�Ý�Ç���K�Ç�����K�����:���Ž�y�����K�������������Ž�y�� �ï�U�×�X�Z�ð �ï�U�×�[�Y�ð �ï�U�×�W�X�ð �ï�U�×�W�U�ð �ï�U�×�V�W�ð

�/�L�P�L�W�H���G�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q �� �� �� �� ��

�b

�6�L���O�D���G�X�U�D�W�L�R�Q���Q�H���S�U�H�Q�D�L�W���H�Q���F�R�P�S�W�H���T�X�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����O�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�ª�J�L�«�V���V�H�U�D�L�W��
�S�U�H�V�T�X�H���L�G�H�Q�W�L�T�X�H��

Écart de durée de vie moyenne
�/�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H�����'�9�0�����S�H�X�W���«�Y�R�O�X�H�U���G�L�I�I�«�U�H�P�P�H�Q�W���G�H���O�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���V�X�U���O�D���P�¬�P�H���S�«�U�L�R�G�H�����F�D�U���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�«�F�D�U�W��
�G�H���G�X�U�D�W�L�R�Q���H�V�W���H�Q���S�D�U�W�L�H���L�P�S�X�W�D�E�O�H���¢���G�H�V���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���F�R�X�U�E�H���G�H���W�D�X�[���b

�/�B�«�F�D�U�W���H�Q�W�U�H���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�W���G�X���S�D�V�V�L�I���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�B�«�F�D�U�W���H�Q�W�U�H���O�D���G�X�U�«�H���G�H��
�Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H���G�H���O�D���W�R�W�D�O�L�W�«���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���G�X���S�D�V�V�L�I���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V��

�b

�A�•�h�Ë�É���Á�É���¤���É���4�A�°�É�6�6�É�����­�`�#�&�Ò�ó�®�­���­�õ���ƒ�õ�õ�®�­�.�� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���Ÿ�;�Ò�Å�.���®�ê�Ò�Æ�Ò�ž�ê�­�.���ƒ�C���&�ƒ�;�Ò�����¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­ �������� �������� �������� �������� ��������

�3�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V �������� �������� �������� �������� ��������

�M�:���������A�K���A�Y�Ã���K�Ç�����K���¸�K�������:���Ž�y�����K�¸�Ž�{�Ž�9�¸�K�������)��
�������Ž�Ý���A�K���:�Ý�)�Y�K�����)���K���K�����¸�K�������������Ž�y���������Ž�Y�Ž�¸�M�{�Ž�M�� �ï�U�×�X�Z�ð �ï�U�×�[�Y�ð �ï�U�×�W�U�ð �ï�U�×�V�X�ð �ï�U�×�U�Z�ð

�/�L�P�L�W�H���G�B�«�F�D�U�W���G�H���'�9�0 ������ ������ ������ ������ ������

�b

�A�•�h�Ë�É���Á�É���¤���É���4�A�°�É�6�6�É�����­�`�#�&�Ò�ó�®�­���­�õ���ƒ�õ�õ�®�­�.�� �������������������� �������������������� �������������������� �������������������� ��������������������

�$�F�W�L�I�V �������� �������� �������� �������� ��������

�3�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V �������� �������� �������� �������� ��������

�M�:���������A�K���A�Y�Ã���K�Ç�����K�����:���Ž�y�����K�������������Ž�y�� �ï�U�×�X�Z�ð �ï�U�×�[�Y�ð �ï�U�×�W�U�ð �ï�U�×�V�Z�ð �ï�U�×�U�[�ð

�b

Limite réglementaire
�/�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���L�P�S�R�V�H���X�Q�H���O�L�P�L�W�H���G�H���������b�D�Q�Q�«�H���¢���O�B�«�F�D�U�W���G�H���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���P�R�\�H�Q�Q�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���«�O�L�J�L�E�O�H�V���D�X���U�D�W�L�R���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�W���O�H�V��
�S�D�V�V�L�I�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�V�����/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�V�S�H�F�W�H���F�H�W�W�H���O�L�P�L�W�H��
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1.12.2.4.3 Risque de taux

Définition
�/�H���U�L�V�T�X�H���V�W�U�X�F�W�X�U�H�O���G�H���W�D�X�[���V�H���G�«�f�Q�L�W���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���S�H�U�W�H���H�Q�F�R�X�U�X�H���H�Q���F�D�V���G�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���T�X�L���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U�D�L�W���X�Q�H���S�H�U�W�H��
�G�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q�����O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�����/�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���G�«�W�H�Q�D�Q�W���S�D�V���G�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�����H�O�O�H���Q�B�H�V�W���S�D�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H���S�D�U���F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���H�[�F�H�S�W�L�R�Q��

�b

�2�Q���G�L�V�W�L�Q�J�X�H���T�X�D�W�U�H���W�\�S�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[�����T�X�L���V�R�Q�W���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W�V���¢���O�B�D�L�G�H���G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V�b���b

�����p�g�•�É���Á�É���}�ƒ�•�¯���Î�¯�É �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���G�H���Y�R�O�X�P�H���H�W���G�B�«�F�K�«�D�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���H�W���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���¢��
�W�D�X�[���f�[�H�����R�X���G�R�Q�W���O�H���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H���D���«�W�«���f�[�«�����,�O���S�H�X�W���V�H���W�U�D�G�X�L�U�H���S�D�U���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V��
�S�D�U�D�O�O�ª�O�H�V�����Ò�þ�­�þ�D�W�U�D�Q�V�O�D�W�L�R�Q�����R�X���Q�R�Q�����Ò�þ�­�þ�b�S�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q�����D�S�O�D�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����U�R�W�D�W�L�R�Q�����G�H���O�D��
�F�R�X�U�E�H���G�H�V���W�D�X�[��

�����p�g�•�É���Á�É���¹�ƒ�p�É �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���T�X�L���S�H�X�W���H�[�L�V�W�H�U���G�D�Q�V���O�B�D�G�R�V�V�H�P�H�Q�W���G�B�H�P�S�O�R�L�V���H�W���G�H���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V��
�L�Q�G�H�[�«�V���V�X�U���G�H�V���W�D�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���G�H���Q�D�W�X�U�H���R�X���G�B�L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V��

�����p�g�•�É���Á�É���ô�`�Ò�õ�Æ �5�«�V�X�O�W�H�����S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���L�Q�G�H�[�����G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�D�W�H�V���G�H���U�«�Y�L�V�L�R�Q���D�S�S�O�L�T�X�«�H�V���¢��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���¢���W�D�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H���V�X�U���X�Q���P�¬�P�H���L�Q�G�H�[��
�W�«�Q�R�U��

�����p�g�•�É���Á���A�e�}���A�6 �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�O�H�Q�F�K�H�P�H�Q�W���G�B�R�S�W�L�R�Q�V���L�P�S�O�L�F�L�W�H�V���R�X���H�[�S�O�L�F�L�W�H�V���H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�B�X�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�����R�X���G�H���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�R�Q�Q�«�H���¢���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���R�X���¢���V�R�Q���F�O�L�H�Q�W���G�H��
�P�R�G�L�f�H�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X���H�W���R�X���O�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�B�X�Q�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q��

�b

Stratégie de couverture
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���G�«�f�Q�L���X�Q���D�S�S�«�W�L�W��
�D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���f�[�H���T�X�L���V�H���G�«�F�O�L�Q�H���H�Q���X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���O�L�P�L�W�H�V��
�H�Q�F�D�G�U�D�Q�W���O�D���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�F�W�X�H�O�O�H���Q�H�W�W�H�����9�$�1�������$�f�Q��
�G�H���S�L�O�R�W�H�U���F�H�W�W�H���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���G�D�Q�V���O�H�V���O�L�P�L�W�H�V���L�P�S�D�U�W�L�H�V�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���O�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�&�H�W�W�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���f�[�H���H�V�W���F�R�P�S�O�«�W�«�H���S�D�U���X�Q��
�V�X�L�Y�L���G�H�V���ô�`�Ò�õ�Æ�.���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���¢���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H�V���D�f�Q���G�H��
�V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�H���F�H�X�[
Ÿ�F�L���Q�B�H�Q�W�U�D�°�Q�H�Q�W���S�D�V���X�Q���G�«�S�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D��
�O�L�P�L�W�H���G�H���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H�����/�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����G�H�V���.�[�ƒ�#�.
�F�R�Q�W�U�H���O�V�W�U���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���F�R�Q�F�O�X�V���S�R�X�U���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�ô�`�Ò�õ�Æ��

�&�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���U�«�D�O�L�V�«�H�V���V�R�L�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�H��
�P�D�U�F�K�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����V�R�L�W��
�¬�W�U�H���L�Q�W�H�U�P�«�G�L�«�H�V���S�D�U���6�f�O�����T�X�L���V�H���U�H�W�R�X�U�Q�H���D�O�R�U�V���¢���V�R�Q���W�R�X�U���V�X�U��
�O�H���P�D�U�F�K�«��

�/�H�V���G�H�W�W�H�V���Q�R�Q���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V���Q�H���I�R�Q�W���S�D�V���O�B�R�E�M�H�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H����
�(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V���G�H�W�W�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�«�H�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�X�S�U�ª�V���G�H���V�R�Q���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U���O�H��
�V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���H�P�S�U�X�Q�W�«�H�V���V�R�L�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�Y�H�F��
�X�Q���L�Q�G�H�[���O�V�W�U���H�W���Q�B�R�Q�W���S�D�V���E�H�V�R�L�Q���G�B�¬�W�U�H���.�[�ƒ�#�#�®�­�.�����V�R�L�W���D�Y�H�F��
�X�Q���L�Q�G�H�[���(�X�U�L�E�R�U���H�W���f�Q�D�Q�F�H�Q�W���D�O�R�U�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�L�Q�G�H�[�«�V���V�X�U���(�X�U�L�E�R�U�����/�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����O�H�V���G�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�D��
�%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H���H�W���¢���W�D�X�[���f�[�H�����Q�H���V�R�Q�W���S�D�V��
�F�R�X�Y�H�U�W�H�V�����P�D�L�V���f�Q�D�Q�F�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���¢���W�D�X�[���f�[�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��

�b

�&�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�\�S�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���V�R�Q�W���D�Q�D�O�\�V�«�V���H�W���J�«�U�«�V���¢���W�U�D�Y�H�U�V�b��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���}�ƒ�•�¯���Î�¯�É �'�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���D�X���E�L�O�D�Q���H�W���D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���S�R�X�U���O�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���¢���W�D�X�[���f�[�H�����R�X���G�R�Q�W���O�H���W�D�X�[���D���f�[�«�����(�O�O�H���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«�H���F�K�D�T�X�H���P�R�L�V���M�X�V�T�X�B�¢��
�H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���G�X���E�L�O�D�Q��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���e�ƒ�h�����6�Á�É�¯ �'�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V�����D�X���E�L�O�D�Q���H�W���D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����S�R�X�U���X�Q���L�Q�G�H�[��
�W�«�Q�R�U���G�R�Q�Q�«���Q�B�D�\�D�Q�W���S�D�V���H�Q�F�R�U�H���f�[�«�����&�H�W�W�H���L�P�S�D�V�V�H���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«�H���F�K�D�T�X�H���P�R�L�V���M�X�V�T�X�B�¢��
�H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���G�X���E�L�O�D�Q��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���Á�É���ô�`�Ò�õ�Æ �3�R�X�U���X�Q���L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U���G�R�Q�Q�«�b�����G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���¢���W�D�X�[��
�U�«�Y�L�V�D�E�O�H�����G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����S�D�U���G�D�W�H���G�H���ô�`�Ò�õ�Æ��

�b

�/�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���G�R�Q�W���O�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���H�V�W���G�B�¬�W�U�H���W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V���D�X�[���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���W�D�X�[���H�W���Q�H���V�R�Q�W��
�G�R�Q�F���S�D�V���L�Q�W�«�J�U�«�V���D�X���F�D�O�F�X�O���G�H���O�D���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���J�O�R�E�D�O�H���G�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

micro 
Ÿcouverture du risque de taux sur les éléments de 
bilan libellés dans une devise autre que �O�B�H�X�U�R��ou indexés 
sur une structure de taux complexe. Certaines opérations 
vanilles libellées en euro peuvent également faire �O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q�H��micro 
Ÿcouverture si leur notionnel ou leur durée 
risque �G�B�H�Q�W�U�D�°�Q�H�U��un dépassement de limite de sensibilité. 
La micro 
Ÿcouverture est réalisée par swap �b��

�Ð

macro 
Ÿcouverture du risque de taux pour �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des 
opérations qui ne sont pas micro 
Ÿcouvertes. Les opérations 
concernées sont essentiellement ���L���b�O�H�V��prêts au secteur 
public local et ���L�L���b�O�H�V��émissions �G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��foncières 
libellées en euro. Cette macro 
Ÿcouverture est obtenue 
autant que possible par adossement entre actifs et passifs à 
taux fixe via  la résiliation de swaps  et, pour le

�Ð

complément, par la mise en place de nouveaux swaps
contre �O�V�W�U��(auparavant contre euribor).

le suivi �G�B�L�P�S�D�V�V�H�V��(ou gaps ) de taux fixe, �G�B�L�Q�G�H�[��et de fixing, calculées en vision statique �D�ø�Ð
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�/�D���S�H�U�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���R�E�V�H�U�Y�«�H���H�Q���f�Q���G�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H���S�D�U�P�L���O�H�V���K�X�L�W���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �1�N�R�N�Y�J
����������������������
�
�#�&���Å���&�ó�ƒ�� �������������������� �������������������� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�3�H�U�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���R�E�V�H�U�Y�«�H���H�Q���9�$�1�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������

�b

Encours de dérivés de couverture
�/�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�H�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�W���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���Q�«�F�H�V�V�L�W�H�Q�W���G�H���F�R�Q�F�O�X�U�H���X�Q���Y�R�O�X�P�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���G�H��
�.�[�ƒ�#�.�����G�R�Q�W���O�B�H�Q�F�R�X�U�V���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������ �H�V�W���D�Q�D�O�\�V�«���G�D�Q�V���O�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�b��

���Ë�e�ƒ�h�}���}���A�6���Á�É�p���É�6�º�A�•�h�p���Á�É���.�[�ƒ�#�.
���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò�ƒ�&�¦�.��

�9�T�Y�F�Q���I�J�X���S�T�Y�N�T�S�S�J�Q�X
�J�S���[�F�Q�J�Z�W���F�G�X�T�Q�Z�J

�K�)���Ž�9�Ý�����:�Ý�Ç�����K���&������ �b

�0�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V ��������

���Ý�����¸�� �­�Ú���¢�­ ���:�Ý�)���������K���Ã�K �W�\�×�X

�����)�d���y�Ž�d�K���:�Ý�Ç�����K���K�)���Ž�9�Ý�����Ý�)���&������ ��

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V ��������

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V ��������

�0�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V ������

���Ý�)�� 
Ÿ���Ý�����¸ �Z�\�×�Z

�­�Ú���¢�­ ���A�K���A�K�Y�Ž���K�� �b

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V ������

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H�V���S�U�¬�W�V ������

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H�V���W�L�W�U�H�V ������

���Ý�)�� 
Ÿ���Ý�����¸ �Z�×�W

���Ý�����¸�� �­�Ú���¢�­ ���¸�Ý�Ç�{�����K���Ã�K �[�W�×�\

���Ý�����¸�� �­�Ú���¢�­ �^�U�×�U

�b

1.12.2.4.4 Risque de change

Définition
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���V�H���G�«�f�Q�L�W���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���Y�R�O�D�W�L�O�L�W�«��
�G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���F�R�Q�V�W�D�W�«���R�X���O�D�W�H�Q�W�����O�L�«���¢���X�Q�H���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���F�R�X�U�V���G�H�V��
�G�H�Y�L�V�H�V���I�D�F�H���¢���X�Q�H���G�H�Y�L�V�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H�����/�D���G�H�Y�L�V�H���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H��
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���O�B�H�X�U�R�b�����O�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���U�H�g�ª�W�H���G�R�Q�F���O�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V��
�D�F�W�L�I�V���H�W���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���O�L�E�H�O�O�«�V���G�D�Q�V���X�Q�H���G�H�Y�L�V�H���D�X�W�U�H���T�X�H���O�B�H�X�U�R��
�H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�B�X�Q�H���g�X�F�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�W�W�H���P�¬�P�H���G�H�Y�L�V�H���I�D�F�H���¢��
�O�B�H�X�U�R��

Stratégie de couverture
�/�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢���Q�H���S�U�H�Q�G�U�H���D�X�F�X�Q��
�U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H�b�����O�H�V���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���H�W���O�H�V���D�F�W�L�I�V���O�L�E�H�O�O�«�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V��
�G�R�Q�Q�H�Q�W���O�L�H�X�����D�X���S�O�X�V���W�D�U�G���O�R�U�V���G�H���O�H�X�U���H�Q�W�U�«�H���D�X���E�L�O�D�Q���H�W��
�M�X�V�T�X�B�¢���O�H�X�U���«�F�K�«�D�Q�F�H���f�Q�D�O�H�����¢�� �O�D���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���G�B�X�Q��
�Ÿ�&���.�.
Ÿ�Ÿ�C�&�&�­�õ�Ÿ�a���.�[�ƒ�# ���F�R�Q�W�U�H���H�X�U�R�����D�V�V�X�U�D�Q�W���D�L�Q�V�L���X�Q�H

�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�Q���F�K�D�Q�J�H���G�X���Q�R�P�L�Q�D�O���H�W���G�X���W�D�X�[���S�R�U�W�«���S�D�U���F�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���E�L�O�D�Q�����/�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���¢���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H���H�Q���H�X�U�R��
�U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���F�H�W�W�H���J�H�V�W�L�R�Q���V�R�Q�W���L�Q�W�«�J�U�«�H�V���G�D�Q�V���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�X��
�U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���b

�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���H�V�W���V�X�L�Y�L���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���O�D���S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H��
�F�K�D�Q�J�H���Q�H�W�W�H���G�D�Q�V���F�K�D�T�X�H���G�H�Y�L�V�H�����F�D�O�F�X�O�«�H���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V�����G�H�W�W�H�V�����\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���Q�R�Q���«�F�K�X�V����
�H�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���K�R�U�V���E�L�O�D�Q�����/�D���S�R�V�L�W�L�R�Q���Q�H�W�W�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���S�D�U��
�G�H�Y�L�V�H���G�R�L�W���¬�W�U�H���Q�X�O�O�H���¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���8�6�'�����*�%�3��
�H�W���&�+�)�����S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H���X�Q�H���I�D�L�E�O�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���H�V�W���W�R�O�«�U�«�H���S�R�X�U���G�H�V��
�U�D�L�V�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V��

�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����F�H�U�W�D�L�Q�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V��
�F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q���O�L�E�H�O�O�«�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���J�«�Q�«�U�H�U���X�Q��
�U�L�V�T�X�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���W�U�ª�V���O�L�P�L�W�«���S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�X�U�V���S�K�D�V�H�V��
�G�H���W�L�U�D�J�H�����H�Q���F�D�V���G�H���G�«�F�D�O�D�J�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�D�W�H�V���G�H���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H�V���H�W���F�H�O�O�H�V���L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�«�Y�X�H�V���H�W���F�R�X�Y�H�U�W�H�V�����&�H���U�L�V�T�X�H��
�U�«�V�L�G�X�H�O���H�V�W���H�Q�F�D�G�U�«���S�D�U���X�Q�H���O�L�P�L�W�H���W�U�ª�V���I�D�L�E�O�H���G�H���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���¢��
�O�D���E�D�V�H���H�X�U�R���G�H�Y�L�V�H�����F�D�O�F�X�O�«�H���V�X�U���W�R�X�W�H���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���G�H�V��
�S�U�¬�W�V��

la production mensuelle �G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��de sensibilité de la valeur actuelle nette ���9�$�1���b����depuis le 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U��2022, la Caisse 
Française de Financement Local a mis en place une nouvelle méthodologie �G�B�H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W��du risque de �W�D�X�[�b����la mesure de ce 
risque est égale à la perte maximale en valeur actuelle nette (VAN) observée par rapport à huit scénarios différents �G�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
des taux. Ces huit scénarios correspondent aux six scénarios du calcul du ratio réglementaire �m�b�R�X�W�O�L�H�U�b�}��auxquels �V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W��
deux scénarios internes définis sur base des variations historiques des taux. À la différence des ratios réglementaires, les fonds 
propres sont pris en compte dans le caclul de ces �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���b

�Ð er
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1.12.2.5

1.12.2.5.1

Risque opérationnel

Définition
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�«�f�Q�L�W���O�H���U�L�V�T�X�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H��
�G�H���S�H�U�W�H���G�«�F�R�X�O�D�Q�W���G�B�X�Q�H���L�Q�D�G�«�T�X�D�W�L�R�Q���R�X���G�B�X�Q�H���G�«�I�D�L�O�O�D�Q�F�H��
�G�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V�����G�X���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���H�W���G�H�V���V�\�V�W�ª�P�H�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V���R�X

�G�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���H�[�W�«�U�L�H�X�U�V�����\�� �F�R�P�S�U�L�V���O�H���U�L�V�T�X�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H�����,�O��
�F�R�P�S�U�H�Q�G���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���O�L�«�V���D�X�[���P�R�G�ª�O�H�V���P�D�L�V���H�[�F�O�X�W���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V��

�/�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V��
�V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�����G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���G�H�V��
�S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�X���J�U�R�X�S�H�����6�f�O���H�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O����

1.12.2.5.2 �!���Ù���������������������������€�Ù��������������������

�b

�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���H�W��
�X�Q���R�X�W�L�O���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���S�R�X�U���V�X�L�Y�U�H���H�W���P�D�°�W�U�L�V�H�U���V�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����&�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���H�V�W���S�L�O�R�W�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����'�5�2�&�3�������F�R�P�S�R�V�«�H���G�H��
�V�H�S�W���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���H�W���G�B�X�Q���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H��

�/�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W��
�H�V�W���R�U�J�D�Q�L�V�«�H���D�X�W�R�X�U���G�H���G�H�X�[���F�R�P�L�W�«�V�b��

le Comité risques opérationnels et contrôle permanent (ROCP) 
qui a pour �U�¶�O�H�b��

�Ð

�G�B�H�[�D�P�L�Q�H�U��les principaux risques identifiés suite ���L���b�¢��la mise 
à jour de la cartographie des risques, ���L�L���b�¢��la survenance �G�B�X�Q��
incident, ���L�L�L���b�D�X�[��campagnes de contrôle permanent, ���L�Y���b�¢��la 
gestion de la poursuite �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�������Y���b�¢��la gestion de la 
sécurité de �O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����et de décider de leur caractère 
acceptable ou non, et des actions correctrices à mettre 
éventuellement en ���X�Y�U�H��

�Ð

de valider le plan de contrôle permanent et de suivre les 
résultats des �F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�b��

�Ð

le comité de sécurité des systèmes �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��(SSI) & du 
plan �G�B�X�U�J�H�Q�F�H��et de poursuite �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��(PUPA) qui a pour 
rôle de suivre la mise en ���X�Y�U�H��de la politique de sécurité des 
systèmes �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����de la politique de sécurité physique et 
du plan �G�B�X�U�J�H�Q�F�H��et de poursuite �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��ainsi que des 
directives et procédures en vigueur, et �G�B�D�U�E�L�W�U�H�U��les 
problématiques ou alertes qui en découlent.

�Ð

De plus, un comité de qualification des prestations de services 
externes externalisées (PSEE) sera mis en place en 2023.

La politique et la supervision du dispositif de risque de 
non 
Ÿconformité et �G�B�D�W�W�H�L�Q�W�H��à la réputation relèvent, pour leur 
part, de la direction de la conformité ���F�I���b�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��global de 
contrôle interne et risques de non 
Ÿconformité).
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1.12.2.5.3 Mesure et gestion du risque opérationnel hors risque de non
Ÿconformité
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�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�����&�H�W�W�H���H�[�L�J�H�Q�F�H���V�B�«�O�ª�Y�H���¢���(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�X��
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�3�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���V�R�Q���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O���S�D�U���O�D���'�5�2�&�3��

�¥�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���¤�É�h�p���"�É���º�A�6�p�É���"���Á�É��
�p�•�h�¤�É���"�"�ƒ�6�º�É���Á�É���"�ƒ���:�ƒ���p�p�É��
�y�h�ƒ�6�½�ƒ���p�É���Á�É���y���6�ƒ�6�º�É�4�É�6�}���¸�A�º�ƒ�"

��

���b�U�H�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���V�X�U���E�D�V�H���G�H�V���5�7�5���H�W���G�X���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O���G�H���O�D���'�5�2�&�3��
�b

la collecte et le reporting  des incidents �R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�b���Ð

la cartographie des risques �R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�b���Ð

le suivi �G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��clés de risque opérationnel.�Ð

�H�U
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Collecte des incidents opérationnels
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���G�«�f�Q�L���X�Q���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���F�R�O�O�H�F�W�H���G�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�W�V��
�H�W���G�H�V���S�H�U�W�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����H�Q�F�D�G�U�«���S�D�U���X�Q�H���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���H�W��
�G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V�����&�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V���S�H�U�P�H�W���D�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�H���V�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�H�U���D�X�[���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���G�H���U�H�F�X�H�L�O�O�L�U���G�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���F�O�«�V���S�R�X�U���D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���V�R�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
�G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H��

�/�H���V�H�X�L�O���G�H���G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H���G�H�V���L�P�S�D�F�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D��
�«�W�«���f�[�«�� �¢�� �(�8�5�b�����b�����������/�B�L�G�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���H�W���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V��
�L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���U�H�O�ª�Y�H�Q�W���G�H���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���G�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V��
�U�L�V�T�X�H�V���D�Y�H�F���O�B�D�S�S�X�L���G�H���O�D���'�5�2�&�3���H�W���V�B�R�S�ª�U�H�Q�W���Z�Ò�ƒ���X�Q���R�X�W�L�O��
�G�«�G�L�«�����(�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�W�V�����G�H�V��
�D�F�W�L�R�Q�V���S�U�«�Y�H�Q�W�L�Y�H�V���R�X���F�R�U�U�H�F�W�L�Y�H�V���V�R�Q�W���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H��

�$�Ø���������������������������������¿���������������������Ø�������������������������	�¿�������������G
nels
�8�Q�H���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�V�W���«�W�D�E�O�L�H���H�W��
�U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���P�L�V�H���¢���M�R�X�U���S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�X���J�U�R�X�S�H��
�6�f�O�����&�H�O�O�H
Ÿ�F�L���V�H���I�R�Q�G�H���V�X�U���X�Q�H���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���F�R�Q�I�R�U�P�H���D�X�[��
�S�U�D�W�L�T�X�H�V���G�H���S�O�D�F�H���H�W���U�H�S�R�V�H���H�Q�W�U�H���D�X�W�U�H�V���V�X�U���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H�V��
�L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���V�X�U�Y�H�Q�X�V�����&�H�W�W�H���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H��
�S�H�U�P�H�W���G�B�L�G�H�Q�W�L�f�H�U���H�W���G�B�D�S�S�U�«�F�L�H�U���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���U�L�V�T�X�H�V��
�D�I�I�«�U�H�Q�W�V���¢�� �F�K�D�T�X�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V�����G�B�L�G�H�Q�W�L�f�H�U���O�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V��
�G�B�D�W�W�«�Q�X�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���R�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���H�Q���S�O�D�F�H����
�H�W���G�H���G�«�W�H�U�P�L�Q�H�U���O�H�V���L�P�S�D�F�W�V���U�«�V�L�G�X�H�O�V���D�f�Q���G�H���V�W�D�W�X�H�U���V�X�U���O�H�X�U��
�D�F�F�H�S�W�D�W�L�R�Q�����'�D�Q�V���O�H���F�D�V���R�»���F�H�V���L�P�S�D�F�W�V���U�«�V�L�G�X�H�O�V���V�R�Q�W��
�F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���F�R�P�P�H���W�U�R�S���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���H�W���R�»���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���V�R�Q�W���«�Y�D�O�X�«�V���F�R�P�P�H���P�D�M�H�X�U�V�����G�H�V���D�F�W�L�R�Q�V��
�F�R�U�U�H�F�W�U�L�F�H�V���R�X���G�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���P�L�V�H�V���H�Q���S�O�D�F�H��
���U�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V�����G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���H�W���G�X���S�O�D�Q���G�H��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���H�W���G�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�J�������/�D���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���S�D�U���S�U�R�F�H�V�V�X�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���V�H�V���P�L�V�H�V���¢���M�R�X�U��
�V�R�Q�W���Y�D�O�L�G�«�H�V���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���5�2�&�3��

�&�H�W�W�H���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���D���«�W�«���G�«�S�O�R�\�«�H���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�����b�S�U�R�F�H�V�V�X�V�����/�D���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���G�H���6�f�O��
�F�R�P�S�R�U�W�H���������b�U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V��

Suivi des indicateurs clés de risque opérationnel
�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V����
�T�X�L���I�R�X�U�Q�L�W���S�«�U�L�R�G�L�T�X�H�P�H�Q�W���X�Q�H���L�P�D�J�H���L�Q�V�W�D�Q�W�D�Q�«�H���G�X���S�U�R�f�O��
�G�H���U�L�V�T�X�H�V�����O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���G�«�f�Q�L�������b�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���F�O�«�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���D�V�V�R�F�L�«�V���¢���G�H�V���V�H�X�L�O�V���G�B�D�O�H�U�W�H�����&�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��
�S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�H�U���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H���H�W���G�\�Q�D�P�L�T�X�H��
�O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����,�O�V���V�R�Q�W���V�X�L�Y�L�V���V�X�U���X�Q�H��
�E�D�V�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���H�W���U�H�S�R�U�W�«�V���G�D�Q�V���O�D���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V�����5�7�5����

�*�¿�������������������������������������Ø�������	�����������Ø�‡������������
�/�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V���U�L�V�T�X�H�V���G�«�f�Q�L�V�V�H�Q�W���O�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W��
�G�H���F�R�U�U�L�J�H�U���O�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���R�X���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���Q�R�W�D�E�O�H�V���L�G�H�Q�W�L�f�«�V�����8�Q���V�X�L�Y�L���U�«�J�X�O�L�H�U���G�H���F�H�V��
�S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�����/�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���F�H�V��
�S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���D�X���&�5�&�,���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�H���O�D���5�7�5���V�X�U��
�X�Q�H���E�D�V�H���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���b

� ���������������Ø�������������¿�����������¿���Ø���������������³���������Ø�‡����������������������
�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V����
�H�Q�F�D�G�U�«�H�V���S�D�U���X�Q�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H���H�W���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�Y�H�V�����V�B�D�S�S�X�\�D�Q�W���V�X�U��
�O�H�V���H�[�L�J�H�Q�F�H�V���G�H���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�6�2�b���������������D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���6�f�O�����&�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���Y�L�V�H�Q�W���¢��
�S�U�R�W�«�J�H�U���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�U�H���W�R�X�W�H���P�H�Q�D�F�H���S�R�X�Y�D�Q�W���S�R�U�W�H�U��
�D�W�W�H�L�Q�W�H���¢���V�D���F�R�Q�f�G�H�Q�W�L�D�O�L�W�«�����V�R�Q���L�Q�W�«�J�U�L�W�«���R�X���V�D���G�L�V�S�R�Q�L�E�L�O�L�W�«����
�(�O�O�H�V���V�H���G�«�F�O�L�Q�H�Q�W���H�Q���U�ª�J�O�H�V�����S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���H�W���S�U�R�F�H�V�V�X�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���G�«�W�H�U�P�L�Q�«�V���H�Q���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V���H�W���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����&�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�H��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���U�«�J�X�O�L�H�U�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V��
�K�D�E�L�O�L�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���H�W���V�\�V�W�ª�P�H�V���G�H���6�f�O���H�W���H�Q��
�P�D�W�L�ª�U�H���G�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���G�H���V�«�F�X�U�L�W�«���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����D�f�Q���G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���H�[�L�V�W�D�Q�W�V�����X�Q���S�O�D�Q��
�W�U�L�H�Q�Q�D�O������������ 
Ÿ������������ �G�H���U�H�Q�I�R�U�F�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���V�«�F�X�U�L�W�«��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H���D���«�W�«���G�«�f�Q�L���H�W���H�V�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���V�X�L�Y�L�����8�Q��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���6�2�&�����­�­�Ÿ�C�&�Ò�;�a���•�#�­�&�ƒ�;�Ò���õ��� �­�õ�;�­�&�����D���«�W�«���P�L�V���H�Q��
�S�O�D�F�H���D�f�Q���G�H���S�U�«�Y�H�Q�L�U���H�W���G�H���J�«�U�H�U���O�H�V���D�O�H�U�W�H�V���H�W���P�H�Q�D�F�H�V���H�Q��
�P�D�W�L�ª�U�H���G�H���V�«�F�X�U�L�W�«���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H��
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�/�������������������Ø�‡���������������¿���������Ù���������������Ø��������������
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���«�O�D�E�R�U�«���X�Q���S�O�D�Q���G�B�X�U�J�H�Q�F�H���H�W���G�H���S�R�X�U�V�X�L�W�H���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����3�8�3�$�������,�O���U�H�J�U�R�X�S�H���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���P�H�V�X�U�H�V���H�W���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V��
�Y�L�V�D�Q�W���¢���D�V�V�X�U�H�U���O�H���P�D�L�Q�W�L�H�Q���G�H�V���S�U�H�V�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���R�X���G�B�D�X�W�U�H�V���W�¤�F�K�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V���R�S�«�U�«�H�V���S�D�U���6�f�O��
���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�������G�H���I�D�©�R�Q���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���H�W���V�H�O�R�Q���X�Q���P�R�G�H���G�«�J�U�D�G�«���O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W��

�&�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���U�H�S�R�V�H���V�X�U���F�L�Q�T���«�O�«�P�H�Q�W�V���F�O�«�V���H�W���V�X�U���X�Q�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���V�S�«�F�L�f�T�X�H�b��

�b

Assurance des risques opérationnels
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���G�L�V�S�R�V�H���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���G�H���G�R�P�P�D�J�H�V���F�O�D�V�V�L�T�X�H�V����
�P�X�O�W�L�U�L�V�T�X�H�V���O�R�F�D�X�[���H�W���P�D�W�«�U�L�H�O�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H�V���H�W��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���F�L�Y�L�O�H���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����,�O���D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���V�R�X�V�F�U�L�W���G�H�V��
�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���S�R�X�U���J�D�U�D�Q�W�L�U���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���F�L�Y�L�O�H���G�H���V�H�V��
�P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[�����5�&�0�6�������O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���F�L�Y�L�O�H��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�����5�&�S�U�R�����H�W���O�D���I�U�D�X�G�H�����/�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H��
�G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�V���F�R�X�Y�U�H���6�f�O���H�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O��

Gestion de la pandémie de Covid
Ÿ19
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���G�ª�V���O�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���M�R�X�U�V���G�H��
�P�D�U�V�b�����������X�Q�H���F�H�O�O�X�O�H���G�H���F�U�L�V�H���G�«�G�L�«�H���¢���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�U�L�V�H��
�O�L�«�H���¢���O�D���S�D�Q�G�«�P�L�H���G�H���&�R�Y�L�G
Ÿ���������D�Y�H�F�����b�R�E�M�H�F�W�L�I�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�b��

�/�D���F�H�O�O�X�O�H���G�H���F�U�L�V�H���V�B�H�V�W���U�«�X�Q�L�H���¢�����b�U�H�S�U�L�V�H�V���H�Q������������

Sécurité des moyens de paiement
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���P�H�W���S�D�V���G�H��
�P�R�\�H�Q�V���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���¢���O�D���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���V�H�V���F�O�L�H�Q�W�V���H�W���Q�B�H�V�W��
�S�D�V���H�[�S�R�V�«�H���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���F�H��
�G�R�P�D�L�Q�H��

la protection de la santé des collaborateurs internes et 
externes de �6�I�L�O�b��

�Ð

le maintien de la capacité opérationnelle de 
�O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��afin �G�B�D�V�V�X�U�H�U��la continuité de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«����
notamment celle de la Caisse Française de Financement 
�/�R�F�D�O�b��

�Ð

la maîtrise de �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des risques accrus pendant cette 
période.

�Ð
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1.12.2.6

1.12.2.6.1

Risque de non
Ÿconformité

Définition
�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�V�W���G�«�f�Q�L���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�����b�S�����G�H��
�O�B�D�U�U�¬�W�«���G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������P�R�G�L�f�«���F�R�P�P�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�V�D�Q�F�W�L�R�Q���M�X�G�L�F�L�D�L�U�H�����D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H���R�X���G�L�V�F�L�S�O�L�Q�D�L�U�H�����G�H���S�H�U�W�H��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���R�X���G�B�D�W�W�H�L�Q�W�H���¢���O�D���U�«�S�X�W�D�W�L�R�Q�����T�X�L���Q�D�°�W��
�G�X���Q�R�Q
Ÿ�U�H�V�S�H�F�W���G�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���S�U�R�S�U�H�V���D�X�[���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V��
�H�W���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�����T�X�B�H�O�O�H�V���V�R�L�H�Q�W���G�H���Q�D�W�X�U�H���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H���R�X��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�����Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V���R�X���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W��
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���R�X���T�X�B�L�O���V�B�D�J�L�V�V�H���G�H���Q�R�U�P�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W��
�G�«�R�Q�W�R�O�R�J�L�T�X�H�V�����R�X���G�B�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���G�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V��
�S�U�L�V�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�����H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���G�H��
�O�B�R�U�J�D�Q�H���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

�/�H���U�L�V�T�X�H���G�H���U�«�S�X�W�D�W�L�R�Q���H�V�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�B�D�W�W�H�L�Q�W�H���¢���O�D���F�R�Q�f�D�Q�F�H��
�T�X�H���S�R�U�W�H�Q�W���D�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�H�V���F�O�L�H�Q�W�V�����V�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V�����V�H�V

�I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V�����V�H�V���F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V�����V�H�V���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�����V�H�V��
�V�X�S�H�U�Y�L�V�H�X�U�V���R�X���W�R�X�W���D�X�W�U�H���W�L�H�U�V���G�R�Q�W���O�D���F�R�Q�f�D�Q�F�H�����¢���T�X�H�O�T�X�H��
�W�L�W�U�H���T�X�H���F�H���V�R�L�W�����H�V�W���X�Q�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���¢���O�D���S�R�X�U�V�X�L�W�H��
�Q�R�U�P�D�O�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����/�H�� �U�L�V�T�X�H���G�H���U�«�S�X�W�D�W�L�R�Q���H�V�W��
�H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���X�Q���U�L�V�T�X�H���F�R�Q�W�L�Q�J�H�Q�W���¢���W�R�X�V���O�H�V���D�X�W�U�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�H�Q�F�R�X�U�X�V���S�D�U���O�D���E�D�Q�T�X�H���H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D���P�D�W�«�U�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�S�R�W�H�Q�W�L�H�O�O�H���G�B�X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�����G�H���P�D�U�F�K�«�����G�B�X�Q���U�L�V�T�X�H��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O���R�X���G�B�X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����D�L�Q�V�L���T�X�H��
�G�B�X�Q�H���Y�L�R�O�D�W�L�R�Q���G�X���&�R�G�H���G�B�«�W�K�L�T�X�H���H�W���G�H���G�«�R�Q�W�R�O�R�J�L�H���G�H���6�f�O��

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�R�Q�W���U�H�J�U�R�X�S�«�V��
�H�Q���G�H�X�[���J�U�D�Q�G�H�V���F�D�W�«�J�R�U�L�H�V�b�����O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�W���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���V�«�F�X�U�L�W�«���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��

�/�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«��
�V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�����G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���G�H�V��
�S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����6�f�O���H�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O����

�b

�7�N�X�V�Z�J�X���I�J���S�T�S
Ÿ�H�T�S�K�T�W�R�N�Y�«���W�«�L�Q�J�R�J�S�Y�F�N�W�J �7�N�X�V�Z�J�X���J�S���R�F�Y�N�ª�W�J���I�J���X�«�H�Z�W�N�Y�«���K�N�S�F�S�H�N�ª�W�J

�'�«�R�Q�W�R�O�R�J�L�H
�H�W���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q��
�G�H�V���F�R�Q�g�L�W�V
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V

�,�Q�W�«�J�U�L�W�«
�G�H�V��

�P�D�U�F�K�«�V

�3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q
�G�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V

�G�H���O�D��
�F�O�L�H�Q�W�ª�O�H

�/�X�W�W�H
�F�R�Q�W�U�H���O�D��

�F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q

�3�U�R�W�H�F�W�L�R�Q
�G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V��
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�V

�&�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H��
�F�O�L�H�Q�W�V�����.�<�&��

�/�&�%���)�7

�6�D�Q�F�W�L�R�Q�V����
�J�H�O�V���G�H�V��

�D�Y�R�L�U�V
�H�W���H�P�E�D�U�J�R�V

�5�ª�J�O�H�V���¢��
�O�B�H�[�S�R�U�W

�b

1.12.2.6.2 Organisation et gouvernance
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���G�«�f�Q�L���H�W���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��
�S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����D�F�W�X�D�O�L�V�«�����D�G�«�T�X�D�W���H�W��
�S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�«���D�X�[���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�X���J�U�R�X�S�H�����6�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���H�V�W��
�S�D�U�W�D�J�«�H���H�Q�W�U�H�b��

�&�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�������G�H���O�B�D�U�U�¬�W�«���G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b����������
�P�R�G�L�f�«�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���6�f�O���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���X�Q�H��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���D�X�W�R�Q�R�P�H�����L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�H���G�H�� �W�R�X�W�H���X�Q�L�W�«��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H���W�R�X�W�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���¢���F�D�U�D�F�W�ª�U�H��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�����f�Q�D�Q�F�L�H�U���R�X���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����(�O�O�H���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«�H���G�H��
���b�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������V�R�X�V���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«��
�G�H���O�D���V�H�F�U�«�W�D�L�U�H���J�«�Q�«�U�D�O�H�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����0�H�P�E�U�H��
�G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O�����O�D���V�H�F�U�«�W�D�L�U�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���H�V�W���G�«�V�L�J�Q�«�H��
�F�R�P�P�H���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���/�&�%���)�7��
�D�X�S�U�ª�V���G�H���O�B�$�&�3�5�����3�O�D�F�«�H���V�R�X�V���O�B�D�X�W�R�U�L�W�«���G�L�U�H�F�W�H���G�X���G�L�U�H�F�W�H�X�U��
�J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O���M�X�V�T�X�B�H�Q���V�H�S�W�H�P�E�U�H�b�����������S�X�L�V���G�X���G�L�U�H�F�W�H�X�U��
�J�«�Q�«�U�D�O���D�G�M�R�L�Q�W���G�H���6�f�O�����H�O�O�H���E�«�Q�«�f�F�L�H���G�B�X�Q���D�F�F�ª�V���G�L�U�H�F�W���H�W��
�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H��
�6�f�O���D�L�Q�V�L���T�X�B�D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���D�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H��
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�6�f�O���D�V�V�X�U�H���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[��
�S�U�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�D�U�U�¬�W�«���G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������P�R�G�L�f�«���H�W���G�H�V��
�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�(�%�$���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�B�H�[�W�H�U�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�Q���G�D�W�H���G�X��
�����b�I�«�Y�U�L�H�U�b�������������‚���F�H�W���H�I�I�H�W�����O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���6�f�O��
�H�V�W���G�«�V�L�J�Q�«�H���F�R�P�P�H���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���O�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«��
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H��
�/�&�%
Ÿ�)�7���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�B�$�&�3�5�����/�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D

�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���G�«�V�L�J�Q�«�����H�Q���W�D�Q�W��
�T�X�H���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���/�&�%
Ÿ�)�7��

�3�R�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���O�H�V���P�«�W�L�H�U�V���H�W���D�V�V�X�U�H�U���O�D���V�X�S�H�U�Y�L�V�L�R�Q���G�X��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�����O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«��
�U�H�S�R�V�H���V�X�U�b��

�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���&�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���¢��
�O�B�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�V�W�D�Q�F�H�V���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H���6�f�O���H�W���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�/�D���V�H�F�U�«�W�D�L�U�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���D�L�Q�V�L���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���D�X��
�F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O�����D�X�T�X�H�O���V�L�ª�J�H�Q�W���O�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V��
�G�H���6�f�O�����H�W���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O����
�D�L�Q�V�L���T�X�B�D�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����X�Q���U�D�S�S�R�U�W���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���O�B�D�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q��
�G�H���P�L�V�H���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����/�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W����
�V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���R�X���D�Q�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���V�H�O�R�Q���O�D���I�U�«�T�X�H�Q�F�H��
�D�W�W�D�F�K�«�H���D�X�[���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��

�/�R�U�V���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O���H�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����O�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V��
�«�Y�D�O�X�H�Q�W���O�D���S�H�U�W�L�Q�H�Q�F�H���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V�����G�«�F�L�G�H�Q�W���G�H�V���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V��
�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�V���¢���P�H�W�W�U�H���H�Q�����X�Y�U�H���H�W���S�O�X�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���V�H��
�S�U�R�Q�R�Q�F�H�Q�W���V�X�U���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���H�Q�M�H�X�[���O�L�«�V���D�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����/�H�V���D�X�W�U�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O��
�R�Q�W���S�R�X�U���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���S�L�O�R�W�H�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H��
�Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�W���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���G�H���S�U�H�P�L�H�U���Q�L�Y�H�D�X���V�X�U���O�H�X�U��
�S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���H�W���F�H�����H�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���O�H���¥�Ò�.�ç��
���#�#�­�;�Ò�;�­���­�;�ƒ�;�­�ó�­�õ�;���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����,�O�V���V�X�L�Y�H�Q�W���O�D���P�L�V�H���H�Q��
���X�Y�U�H���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���O�H�X�U�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V��

�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des directions opérationnelles, qui doivent 
intégrer dans leurs actions quotidiennes le respect des lois 
et règlements, des règles de bonne conduite 
professionnelle ainsi que des procédures/ règles internes du 
groupe et qui doivent mettre en ���X�Y�U�H��des contrôles de 
premier niveau de leurs �D�F�W�L�Y�L�W�«�V�b��

�Ð

la direction de la conformité, qui définit, met en place et 
anime le dispositif de conformité, et contrôle son respect.

�Ð

des collaborateurs identifiés comme point de contact avec 
les métiers pour tous les sujets de conformité 
�������b�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V���U�L�V�T�X�H�V���b��

�Ð

une cellule dédiée au contrôle permanent de conformité 
ainsi �T�X�B�¢��la protection des données personnelles.

�Ð
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�/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����Z�Ò�ƒ���O�H���F�R�P�L�W�«��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O�����H�[�D�P�L�Q�H�Q�W���O�H�V��
�U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W���G�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���H�W���O�B�D�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�S�O�D�Q�V���G�B�D�F�W�L�R�Q���Y�L�V�D�Q�W���¢���U�H�P�«�G�L�H�U���D�X�[���G�\�V�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�V

�F�R�Q�V�W�D�W�«�V�����,�O�V���V�R�Q�W���L�Q�I�R�U�P�«�V���G�H�V���J�U�D�Q�G�V���H�Q�M�H�X�[���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���H�Q���F�D�V���G�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H���L�P�S�D�F�W�D�Q�W���O�H��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���G�H���6�f�O��

�,�O�V���V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�«�V���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�R�W�V�����T�X�L���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���G�«�F�O�L�Q�«�V���G�D�Q�V���F�H�X�[���G�H��
�V�H�V���f�O�L�D�O�H�V�����V�H�O�R�Q���O�H�X�U�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���H�W���V�S�«�F�L�f�F�L�W�«�V��

�b

1.12.2.6.3 Mesure et gestion du risque de non
Ÿconformité
�/�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���V�B�L�Q�V�F�U�L�W���G�D�Q�V���O�H��
�U�H�V�S�H�F�W���G�H���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����&�H�O�X�L
Ÿ�F�L���H�V�W��
�G�«�f�Q�L���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H���H�W���H�V�W���D�S�S�U�R�X�Y�«���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���H�W���Ò�õ���ô�õ�­���S�D�U���O�H��
�F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����'�D�Q�V���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H��
�O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V�����G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�W���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���R�Q�W���«�W�«���G�«�f�Q�L�H�V���V�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H�V��
�D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���Y�«�U�L�f�H���O�H��
�U�H�V�S�H�F�W���G�H���F�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�W���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���H�W���S�U�R�S�R�V�H�����O�H���F�D�V��
�«�F�K�«�D�Q�W�����G�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���D�X�[���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V���S�R�X�U���V�B�D�V�V�X�U�H�U��
�G�H���O�H�X�U���U�H�V�S�H�F�W��

�/�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���6�f�O���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���P�H�V�X�U�H���H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���G�H���Q�R�Q
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢���L�G�H�Q�W�L�f�H�U���H�W���¢���«�Y�D�O�X�H�U��
�U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�Q�F�R�X�U�X�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�V���G�H��
�P�D�°�W�U�L�V�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���H�[�L�V�W�D�Q�W�V���D�f�Q���G�H���Y�«�U�L�f�H�U���V�L��
�O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�H���U�L�V�T�X�H���U�«�V�L�G�X�H�O���H�V�W���D�F�F�H�S�W�D�E�O�H���R�X���Q�R�Q�����&�H�W�W�H��
�S�R�O�L�W�L�T�X�H���V�H���G�«�F�O�L�Q�H���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H���T�X�D�W�U�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�b��

�b

�b

la cartographie des risques de non 
Ÿ�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b���Ð

la collecte et le reporting  des incidents de �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b���Ð

la réalisation des contrôles permanents de �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b���Ð

le suivi �G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��clés de risque de non 
Ÿconformité y 
compris des indicateurs en matière de LCB
ŸFT.

�Ð
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1.12.2.6.4 �9���������������K�����������Ø�����Ø�����	���������������Ø�����������������������¿
�$�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�b�������������O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���O�D���P�L�V�H���H�Q��
���X�Y�U�H���G�H���V�R�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�����¢���W�U�D�Y�H�U�V���O�H�V���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�'�H���I�D�©�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D���S�R�X�U�V�X�L�Y�L��
�V�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���D�P�«�O�L�R�U�H�U���V�R�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����V�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���H�W��
�V�H�V���R�X�W�L�O�V���D�Y�H�F���X�Q���D�[�H���G�L�J�L�W�D�O�����G�D�Q�V���O�B�R�E�M�H�F�W�L�I���F�R�Q�V�W�D�Q�W��
�G�B�D�F�F�U�R�°�W�U�H���V�R�Q���H�I�f�F�D�F�L�W�«���D�f�Q���G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���D�X�[���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���D�X�[���D�W�W�H�Q�W�H�V���G�H�V���V�X�S�H�U�Y�L�V�H�X�U�V���b

sécurité financière/ LCB
ŸFT�Ð

Le groupe Sfil, dans le cadre du chantier de pilotage des 
risques de blanchiment de capitaux et de financement du 
terrorisme (BC
ŸFT) par le groupe Caisse des Dépôts, �V�B�«�W�D�L�W��
attaché �I�L�Q�b����������à décliner le corpus  normatif de sa maison 
mère dans son dispositif. Le corpus  procédural en matière 
de LCB
ŸFT/sécurité financière a été présenté au comité des 
risques et du contrôle interne de Sfil puis approuvé par le 
conseil de surveillance de la Caisse Française de 
Financement Local du ���b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������et par le conseil 
�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��de Sfil du ���b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������en vue �G�B�X�Q�H��
application à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������(�Q�b������������la 
direction de la conformité �V�B�H�V�W��attachée à la déclinaison 
opérationnelle de ces nouveaux standards afin notamment 
de répondre aux exigences de reporting  intra 
Ÿgroupe et de 
partage �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��au moyen notamment �G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��
de risque BC
ŸFT présentés semestriellement au comité des 
risques et du contrôle interne de Sfil et remontés à la 
direction de la conformité de la Caisse des Dépôts. La 
direction de la conformité de Sfil est désormais membre du 
comité de pilotage LCB
ŸFT de la Caisse des Dépôts.

er

connaissance des clients (Know Your Client )�Ð

La direction de la conformité et la direction de la 
technologie et de �O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��ont poursuivi leurs travaux 
afin �G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U��les fonctionnalités déjà existantes de �O�B�R�X�W�L�O��
de sécurité financière, destiné au dispositif de filtrage des 
relations �G�B�D�I�I�D�L�U�H�V����pour une meilleure expérience 
utilisateur.

gouvernance de la conformité�Ð

La charte de conformité a été mise à jour des changements 
organisationnels intervenus et des évolutions 
réglementaires. Le rôle et la composition du comité de 
conformité ont égalmement été �U�H�G�«�I�L�Q�L�V���b

lutte contre la corruption�Ð

La cartographie des risques de corruption constitue la 
pierre angulaire afin �G�B�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�����G�B�«�Y�D�O�X�H�U��et de hérarchiser 
�O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q��aux risques de corruption du groupe Sfil. Elle 
permet de gérer efficacement �O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q��du groupe Sfil 
aux risques de corruption. Même si le groupe Sfil �Q�B�H�V�W��pas 
soumis à la loi �6�D�S�L�Q�b�,�,����il a également été tenu compte des 
recommandations de �O�B�$�J�H�Q�F�H��française anticorruption 
pour autant que celles 
Ÿci sont pertinentes au regard de ces 
activités. La nouvelle cartographie a été présentée au 
comité des risques et du contôle interne de Sfil du 
�����b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������

Par ailleurs, la procédure �G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��des tiers fournisseurs 
a été actualisée. La procédure est un élément important du 
dispositif anticorruption du groupe Sfil. Elle intègre les 
pincipes fondamentaux relatifs à la mise en place de 
mesures appropriées pour prévenir, détecter et dissuader 
les pratiques de corruption avec une �m�b�W�R�O�«�U�D�Q�F�H���]�«�U�R�b�}����en 
déclinaison de la politique en matière de prévention de la 
corruption du groupe Caisse des Dépôts. Elle permet aussi 
de véhiculer une culture anticorruption dans le 
comportement des collaborateurs, afin de garantir des 
relations internes et externes garantissant le respect des 
régles en matière de probité et de �F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q���b

De plus, la procédure de prévention et de gestion des 
conflits �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��a été actualisée. Sa revue �V�B�H�V�W��inscrite

dans �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��notamment �G�B�X�Q�H��mise en cohérence avec 
la politique de la Caisse des Dépôts. Elle a été enrichie tant 
au niveau de la prévention que de le gestion des conflits 
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���b

Enfin en matière �G�B�D�O�H�U�W�H��interne, la procédure et �O�B�R�X�W�L�O��
dédié ont été mis à jour afin �G�B�L�Q�W�«�J�U�H�U��les nouvelles 
exigences réglementaires émanant des orientations de 
�O�B�D�X�W�R�U�L�W�«��bancaire européenne transposées par les lois 
�m�b�:�D�V�H�U�P�D�Q�b�}��et le décret �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��du ���b�R�F�W�R�E�U�H�b����������

protection des intérêts de la clientèle�Ð

Des actions ont été ménées afin de poursuivre 
�O�B�D�F�F�X�O�W�X�U�D�W�L�R�Q��des collaborateurs ayant des interactions 
avec la clientèle. À cet effet, une formation ad hoc
�m�b�S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q��de la �F�O�L�H�Q�W�ª�O�H�b�}��a été déployée et dispensée 
aux lignes métiers identifiées. �/�B�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H��que le groupe 
Sfil attache à ce thème est relayée dans le code �G�B�«�W�K�L�T�X�H��
et de déontologie du groupe �6�I�L�O���b

protection des données �e�É�h�p�A�6�6�É�"�"�É�p���Ð

Le groupe Sfil �V�B�D�W�W�D�F�K�H��à maintenir en continu son 
programme de conformité au règlement RGPD par une 
solide gouvernance. Celle 
Ÿci permet �G�B�D�V�V�X�U�H�U��un pilotage 
des différentes actions devant être mises en ���X�Y�U�H����Le 
rapport annuel sur la protection des données personnelles 
rédigé par la déléguée à la protection des données 
personnelles a été présenté aux instances de �J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���b

plan de contrôle permanent�Ð

�/�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��du plan de contrôle permanent de conformité 
2022 permet de maintenir une cohérence et une 
adéquation des programmes de contrôles de premier et 
deuxième niveau aux évolutions réglementaires �G�B�X�Q�H��part 
et aux évolutions de processus et de dispositifs au sein du 
groupe Sfil �G�B�D�X�W�U�H��part. Dans ce cadre, �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��du 
dispositif de contrôle permanent est de continuer à 
consolider et à renforcer son rôle de supervision et de 
pilotage, en �V�B�D�S�S�X�\�D�Q�W��de plus en plus sur les actions de 
contrôle permanent de la première ligne de défense. 
�/�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��des contrôles permanents �H�Q�b����������a également 
été réalisée dans une perspective de mise en cohérence du 
dispositif du groupe Sfil avec les exigences du pilotage de 
conformité de la Caisse des Dépôts en sa qualité de 
maison 
Ÿ�P�ª�U�H���b

plan de formation�Ð

Le plan de formation tel que validé par le comité des 
risques et du contrôle interne de Sfil en �M�D�Q�Y�L�H�U�b����������a été 
réalisé. La formation des collaborateurs et des mandataires 
sociaux est en effet une priorité pour le groupe Sfil dans la 
mesure où elle contribue à renforcer la culture de 
conformité. Ces formations couvrent �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des 
�W�K�«�P�D�W�L�T�X�H�V�b����lutte contre le blanchiment et le 
financement du terrorisme, protection de la clientèle, lutte 
contre la corruption, déontologie et éthique, prévention de 
conflits �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��et des abus de marché, protection des 
données personnelles. Le plan de formation prévoit un 
programme dédié aux mandataires sociaux en matière de 
�m�b�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H��et �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«�b�}����Les formations ou supports 
de formation déployés et enrichis �H�Q�b����������ont été 
nombreux avec �����b�V�H�V�V�L�R�Q�V��animées et près de 
�������b�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���I�R�U�P�«�V���b
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1.12.2.7.1

1.12.2.7.2

Risque juridique et fiscal

Risque juridique
�/�B�D�U�U�¬�W�«���G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������G�«�f�Q�L�W���O�H���U�L�V�T�X�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H��
�F�R�P�P�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�R�X�W���O�L�W�L�J�H���D�Y�H�F���X�Q�H��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���W�R�X�W�H���L�P�S�U�«�F�L�V�L�R�Q�����O�D�F�X�Q�H���R�X��
�L�Q�V�X�I�f�V�D�Q�F�H���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H���G�B�¬�W�U�H���L�P�S�X�W�D�E�O�H���¢�� �O�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H��
�D�V�V�X�M�H�W�W�L�H���D�X���W�L�W�U�H���G�H���V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V��

�/�D���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�X���U�L�V�T�X�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H���D�X���V�H�L�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�B�D�U�W�L�F�X�O�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���D�X�W�R�X�U��
�G�H���O�D���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H�V���O�L�W�L�J�H�V�����O�B�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�H�V���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�X��
�G�U�R�L�W���H�W���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H��

�/�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���P�D�°�W�U�L�V�H���G�H���F�H���U�L�V�T�X�H���H�V�W���D�V�V�X�U�«���S�D�U�b���b

�&�H�V���G�H�X�[���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���U�D�W�W�D�F�K�«�H�V���¢���O�D���V�H�F�U�«�W�D�L�U�H���J�«�Q�«�U�D�O�H����
�P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I���G�H���6�f�O�����T�X�L���Y�D�O�L�G�H���O�H�V���V�W�U�D�W�«�J�L�H�V��
�M�X�U�L�G�L�T�X�H�V���P�L�V�H�V���H�Q�����X�Y�U�H��

�/�H�X�U�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���V�R�Q�W�b��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����F�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�H�Q�W���D�X�[���W�U�D�Y�D�X�[���G�H��
�G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���F�R�P�L�W�«�V�b��

�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���M�X�U�L�G�L�T�X�H���S�D�U�W�L�F�L�S�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�X�[���U�«�g�H�[�L�R�Q�V��
�F�R�Q�G�X�L�W�H�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�B�D�X�G�L�W���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H��

�/�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���6�f�O���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H��
�6�f�O���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W��
�W�H�Q�X�V���L�Q�I�R�U�P�«�V���G�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���G�D�Q�V���O�H�V��
�G�R�P�D�L�Q�H�V���S�U�«�F�L�W�«�V��

�/�H���Q�R�P�E�U�H���G�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V���H�Q���F�R�Q�W�H�Q�W�L�H�X�[���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V��
�V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���V�B�«�O�ª�Y�H���¢�� ���� �D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������F�R�Q�W�U�H������ �D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������'�H�S�X�L�V���O�D���F�U�«�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O�����������b�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V��
�R�Q�W���P�L�V���X�Q���W�H�U�P�H���D�X�[���F�R�Q�W�H�Q�W�L�H�X�[���T�X�B�L�O�V���D�Y�D�L�H�Q�W���L�Q�L�W�«�V���S�R�X�U���G�H�V��
�F�U�«�G�L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���T�X�L���D�Y�D�L�H�Q�W���«�W�«���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�«�V���S�D�U���'�H�[�L�D�����/�H��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H�V���G�R�V�V�L�H�U�V���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���O�H�V���S�O�X�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V��
�S�H�X�W���¬�W�U�H���F�R�Q�V�L�G�«�U�«���F�R�P�P�H���W�H�U�P�L�Q�«���b

�/�H���Q�R�P�E�U�H���G�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V���H�Q���F�R�Q�W�H�Q�W�L�H�X�[���D�X���W�L�W�U�H���G�H���F�U�«�G�L�W�V��
�Q�R�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���V�B�ª�O�ª�Y�H���¢�������D�X�������b�G�«�F�H�P�E�H�b����������

�$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������L�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���S�D�V�����¢���O�D���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����G�B�D�X�W�U�H�V���O�L�W�L�J�H�V���R�X��
�F�R�Q�W�H�Q�W�L�H�X�[���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���F�R�P�P�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���H�Q�W�U�H���6�f�O���R�X���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���V�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V��

Risque fiscal
�/�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���6�f�O���D�V�V�X�U�H���O�H�V���G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V��
�f�V�F�D�O�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���S�H�X�W��
�V�B�D�G�U�H�V�V�H�U���D�X���V�H�F�U�«�W�D�U�L�D�W���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O���S�R�X�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���H�Q��
�P�D�W�L�ª�U�H���f�V�F�D�O�H�����'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���f�V�F�D�O�����O�H��
�J�U�R�X�S�H���6�f�O���V�B�D�S�S�X�L�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V���F�D�E�L�Q�H�W�V���G�B�D�Y�R�F�D�W�V��
�f�V�F�D�O�L�V�W�H�V���G�H���U�H�Q�R�P��

�$�X�� �F�R�X�U�V���G�H�V���D�Q�Q�«�H�V�b�����������H�W�b�������������O�H�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H���H�W���L�U�O�D�Q�G�D�L�V�H���V�H���V�R�Q�W���U�H�Q�F�R�Q�W�U�«�H�V���D�X���V�X�M�H�W���G�X���G�R�V�V�L�H�U��
�O�L�«���D�X���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���,�U�O�D�Q�G�H���G�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H��
�O�B�H�[
Ÿ�V�X�F�F�X�U�V�D�O�H���G�H���'�H�[�L�D���0�X�Q�L�F�L�S�D�O���$�J�H�Q�F�\�����D�Q�F�L�H�Q�Q�H��
�G�«�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����¢��
�'�X�E�O�L�Q�����I�H�U�P�«�H���H�Q�b�����������T�X�L���D���G�R�Q�Q�«���O�L�H�X���H�Q�b�����������¢���X�Q��
�U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���S�D�U�W���G�H���O�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���f�V�F�D�O�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H����
�S�R�X�U���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���f�V�F�D�O���U�H�O�D�W�L�I���D�X�[���H�[�H�U�F�L�F�H�V�b�����������H�W�b�������������/�H�V��
�«�F�K�D�Q�J�H�V�����T�X�L���Y�L�V�H�Q�W���¢���W�U�D�L�W�H�U���O�D���G�R�X�E�O�H���L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���¢���O�D��
�O�D�T�X�H�O�O�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���«�W�«��
�V�R�X�P�L�V�H�����G�H�Y�U�D�L�H�Q�W���V�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���H�Q�b�������������/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���S�U�R�F�«�G�«���D�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���W�R�W�D�O�L�W�«��
�G�H�V���G�U�R�L�W�V���P�L�V���H�Q���U�H�F�R�X�Y�U�H�P�H�Q�W��

la direction juridique, qui comprend trois �S�¶�O�H�V�b����un pôle 
�m�b�P�D�U�F�K�«�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b�}����un pôle �m�b�F�U�«�G�L�W��secteur �S�X�E�O�L�F�b�}��et 
un pôle �m�b�F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W�b�}�b��

�Ð

la direction du �m�b�V�H�F�U�«�W�D�U�L�D�W��général et vie �V�R�F�L�D�O�H�b�}����dédiée à 
la vie sociale de Sfil et de la Caisse Française de 
Financement Local et à leur gouvernance.

�Ð

le conseil et �O�B�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H��de la direction générale et des 
directions opérationnelles de la banque afin de prévenir, 
détecter, mesurer et maîtriser les risques juridiques et 
fiscaux inhérents à leur activité. À ce titre, la direction 
juridique intervient sur �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des questions juridiques 
liées à la gestion de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��de prêt au secteur public 
local. Elle intervient également sur �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��du processus 
de préparation, de négociation et de gestion des opérations 
de refinancement de crédits export. Enfin, elle est 
régulièrement consultée sur les questions liées à la gestion 
extinctive du portefeuille de prêts aux collectivités locales 
�«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V�b��

�Ð

la participation à �O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��de la gouvernance et à la 
mise en ���X�Y�U�H��des bonnes pratiques en la matière 
(politiques, procédures et règlements intérieurs) afin de 
favoriser le pilotage et la maîtrise des risques par les 
organes de �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�b��

�Ð

le suivi des évolutions réglementaires via  une veille 
juridique initiée par les deux �G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V�b���b

�Ð

la revue et la négociation des contrats, notamment les 
contrats régissant le partenariat entre Sfil/ la Caisse Française 
de Financement Local et �/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale, et, �G�H�S�X�L�V�b����������le 
partenariat avec la Caisse des Dépôts, les conventions 
Ÿcadres 
sur instruments financiers, les documentations �G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q��
obligataire, les financements verts et sociaux, les contrats 
fournisseurs, dont les contrats de prestations de services 
essentiels externalisés et, plus généralement, �O�B�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q��de 
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des contrats aux évolutions réglementaires ayant 
un impact sur �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�b��

�Ð

la gestion des assurances (hors assurances de protection 
�V�R�F�L�D�O�H���b��

�Ð

la protection des �P�D�U�T�X�H�V�b���Ð

la gestion des précontentieux et contentieux. Dans ce cadre, la 
direction juridique participe à la définition de la politique de 
provisionnement en fournissant des analyses des enjeux et 
risques juridiques associés à chaque différend.

�Ð

dans le cadre du comité de veille réglementaire, elles 
diffusent les positions de principe concernant les textes 
législatifs et réglementaires qui impactent �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de Sfil 
et de la Caisse Française de Financement Local et leur 
�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�b��

�Ð

dans le cadre du comité nouveaux produits, la direction 
juridique émet, le cas échéant, des avis sur les dossiers 
�S�U�«�V�H�Q�W�«�V�b��

�Ð

dans le cadre du comité de crédit, la direction juridique est 
sollicitée sur �O�B�D�Q�D�O�\�V�H��des risques juridiques associés aux 
dossiers soumis en �F�R�P�L�W�«�b����elle est associée au traitement des 
dossiers de crédit préoccupants ou �G�R�X�W�H�X�[�b��

�Ð

dans le cadre du comité hebdomadaire des marchés 
financiers, la direction juridique présente ses analyses 
concernant les textes législatifs et réglementaires qui 
impactent les activités de marché de la banque et 
communique sur les négociations contractuelles en �F�R�X�U�V�b��

�Ð

dans le cadre du comité de gestion de �O�B�H�Q�F�R�X�U�V��
(anciennement comité de désensibilisation), elle réalise une 
revue des dossiers contentieux et de �O�B�«�W�D�W���G�B�D�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W��des 
procédures. Elle émet également un avis �O�R�U�V�T�X�B�X�Q�H��opération 
de désensibilisation soulève un risque juridique.

�Ð
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1.13 Informations complémentaires

1.13.1 1.13.2Indicateur de rendement 
des�%actifs

�/�B�D�U�W�L�F�O�H�b�5��������
Ÿ����
Ÿ�����G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����F�U�«�«���S�D�U���O�H��
�G�«�F�U�H�W���Q�r�b��������
Ÿ���������� �G�X�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�������������S�U�«�Y�R�L�W���T�X�H���O�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���S�X�E�O�L�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�X�U���U�D�S�S�R�U�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��
�D�Q�Q�X�H�O���O�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U�V���D�F�W�L�I�V�����G�«�f�Q�L���F�R�P�P�H���O�H���U�D�S�S�R�U�W��
�H�Q�W�U�H���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�W���O�H���W�R�W�D�O���G�X���E�L�O�D�Q�����3�R�X�U���������������F�H���U�D�S�S�R�U�W��
�H�V�W���«�J�D�O���¢�������������b�����H�Q���,�)�5�6���H�W�������������b�����H�Q���Q�R�U�P�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V��

Délais de paiement
�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�������H�W���'��������
Ÿ���� �G�X���&�R�G�H���G�H��
�F�R�P�P�H�U�F�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�R�L�W��
�S�X�E�O�L�H�U���F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�«�H���O�D���G�«�F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���V�R�O�G�H���G�H���V�H�V��
�G�H�W�W�H�V���¢���O�B�«�J�D�U�G���G�H���V�H�V���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V���S�D�U���G�D�W�H���G�B�«�F�K�«�D�Q�F�H��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���X�Q���Q�R�P�E�U�H���W�U�ª�V��
�O�L�P�L�W�«���G�H���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V���G�L�U�H�F�W�V�����F�D�U���V�D���J�H�V�W�L�R�Q���H�V�W���F�R�Q�f�«�H���S�D�U��
�F�R�Q�W�U�D�W���¢���V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X��
�&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�/�D���S�U�D�W�L�T�X�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W��
�G�H���U�«�J�O�H�U���V�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���G�ª�V���T�X�B�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V�����D�L�Q�V�L���O�H��
�V�R�O�G�H���G�H���G�H�W�W�H�V���¢���O�B�«�J�D�U�G���G�H�V���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V���H�V�W���H�Q���S�U�L�Q�F�L�S�H��
�W�R�X�M�R�X�U�V���Q�X�O�����/�D���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���U�H�©�X�H�V���Q�R�Q���U�«�J�O�«�H�V��
�G�R�Q�W���O�H���W�H�U�P�H���H�V�W���«�F�K�X���f�Q�b�����������H�V�W���G�R�Q�F���O�D���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�b

�D

�+�F�H�Y�Z�W�J�X���W�J�©�Z�J�X���S�T�S���W�«�L�Q�«�J�X���¢���Q�F���I�F�Y�J���I�J���H�Q�¶�Y�Z�W�J���I�J���Q�è�J�]�J�W�H�N�H�J�`
�I�T�S�Y���Q�J���Y�J�W�R�J���J�X�Y���«�H�M�Z

�� ��̀O�T�Z�W
��̀
�N�S�I�N�H�F�Y�N�K��

�����¢��̀���
�O�T�Z�W�X

������̀¢��̀���
�O�T�Z�W�X

�������¢��̀���
�O�T�Z�W�X

������̀O�T�Z�W�X
�J�Y���U�Q�Z�X ���Ý�����¸

�ï���ð���������Ç�:�‰�K�����A�K�����K�������A���A�K�������Ž�K�Ã�K�Ç�� �b �b �b �b �b �b

�1�R�P�E�U�H���G�H���I�D�F�W�X�U�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V �� �� �� �� �� ��

�0�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V���+�7�����­�õ��
�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò�­�&�.�� �� �� �� �� �� ��

�3�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H���G�X���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���D�F�K�D�W�V���+�7�b
�G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H �� �� �� �� �� ��

�ï�9�ð���y���:���)���K�����K�d�:�¸�)�K�����A�)���ï���ð�����K�¸�����Ž�Y�K�����'���A�K����
�A�K�����K�����K�����:���M���Ç�:�K�����¸�Ž���Ž�{�Ž�K�)���K�����Ý�)���Ç�Ý�Ç��
�:�Ý�Ã�������9�Ž�¸�Ž���M�K�� �b �b �b �b �b �b

�1�R�P�E�U�H���G�H���I�D�F�W�X�U�H�V���H�[�F�O�X�H�V �� �� �� �� �� ��

�0�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���H�[�F�O�X�H�V �� �� �� �� �� ��

�'�®�ê�ƒ�Ò�.���¦�­���#�ƒ�Ò�­�ó�­�õ�;���¦�­���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���C�;�Ò�ê�Ò�.�®�.�D�ø���ê�®�Æ�ƒ�C�`�����C���Ÿ���õ�;�&�ƒ�Ÿ�;�C�­�ê�.�ù���Æ�®�õ�®�&�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���€�•�D�ã���C�&�.�þ
�h�­�.�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­���ž�ƒ�õ�%�C�­���­�;�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���Ÿ���õ�õ�­�`�­�.���õ�­���.���õ�;���#�ƒ�.���Ò�õ�Ÿ�ê�C�.�­�.���¦�ƒ�õ�.���ê�­�.���Ò�õ�Å���&�ó�ƒ�;�Ò���õ�.���.�C�&���ê�­�.���¦�®�ê�ƒ�Ò�.���¦�­���#�ƒ�Ò�­�ó�­�õ�;�þ
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1.13.3 Activité en matière de recherche et développement
�'�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H���R�»���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�H�[�H�U�F�H���D�X�F�X�Q�H���D�F�W�L�Y�L�W�«���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���U�H�F�K�H�U�F�K�H���H�W���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�����D�X�F�X�Q�H���G�R�Q�Q�«�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���¢���F�H�W�W�H��
�D�F�W�L�Y�L�W�«���Q�B�H�V�W���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V��

1.13.4 Charges et dépenses non déductibles fiscalement
�&�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�������b�%�C�ƒ�;�­�&���G�X���&�R�G�H���J�«�Q�«�U�D�O���G�H�V���L�P�S�¶�W�V�����L�O���H�V�W���S�U�«�F�L�V�«���T�X�B�D�X�F�X�Q�H���G�«�S�H�Q�V�H���R�X���F�K�D�U�J�H��
�Q�R�Q���G�«�G�X�F�W�L�E�O�H���Y�L�V�«�H���S�D�U���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����
Ÿ�����G�X���&�*�,���Q�B�D���«�W�«���H�Q�J�D�J�«�H���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���I�U�D�L�V���J�«�Q�«�U�D�X�[���U�«�L�Q�W�«�J�U�«���¢���O�D���V�X�L�W�H���G�B�X�Q���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W���f�V�F�D�O���G�«�f�Q�L�W�L�I�����D�U�W�L�F�O�H�b�������b�%�C�Ò�õ�%�C�Ò�­�.�����D�U�W�L�F�O�H�V�b����
Ÿ�����H�W�b�����b�%�C�ƒ�;�­�&
�G�X���&�*�,�����H�V�W���Q�X�O��

1.13.5 Informations sociales, environnementales et sociétales
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�B�H�V�W���S�D�V���V�R�X�P�L�V�H���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�D���G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���G�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H��
�H�[�W�U�D
Ÿ�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��

�/�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�R�F�L�D�O�H�����H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H���H�W���V�R�F�L�«�W�D�O�H���G�H���6�f�O�����J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O����
�H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���G�D�Q�V���V�R�Q���U�D�S�S�R�U�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�Q�Q�X�H�O���H�W���V�X�U���V�R�Q���V�L�W�H���,�Q�W�H�U�Q�H�W���b

�8�Q���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O���5�6�(���F�R�P�S�O�H�W���H�V�W���«�W�D�E�O�L���S�R�X�U���O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�W���H�V�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���V�X�U���O�H���V�L�W�H���,�Q�W�H�U�Q�H�W���G�H���6�f�O�����,�O���L�Q�W�ª�J�U�H���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

1.13.6 �1���������
���¿�����Ù�¿���¿�����������������������Ø�����?�A�€�������€�?�E�?�@
�,�O���V�H�U�D���S�U�R�S�R�V�«���¢���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���P�L�[�W�H���G�X�������b�P�D�L�b�����������G�H���P�R�G�L�f�H�U���O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�����������������������������������H�W�b�������G�H�V���V�W�D�W�X�W�V�����¢���V�D�Y�R�L�U�b��

�,�O���V�H�U�D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�R�S�R�V�«���O�H���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�X���P�D�Q�G�D�W���G�H�V���G�H�X�[���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���W�L�W�X�O�D�L�U�H�V��

1.13.7 Événements postérieurs à la clôture
�$�X�F�X�Q���«�Y�ª�Q�H�P�H�Q�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���D�\�D�Q�W���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�H�V�W���D�S�S�D�U�X���H�Q�W�U�H���O�D���F�O�¶�W�X�U�H���G�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������H�W���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��

de modifier �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����aux fins de tenir compte des nouvelles références et formulations issues de la transposition de la directive 
covered  bonds,  sans changement de �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��effective de la �V�R�F�L�«�W�«�b���b

�Ð

de modifier �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b����afin �G�B�D�F�W�H�U��le transfert du siège social de la �V�R�F�L�«�W�«�b���b�Ð

de mettre en conformité �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b������avec les dispositions légales permettant, en cas de vacance �G�B�X�Q��membre du directoire, de 
pourvoir au remplacement du poste vacant dans un délai de deux �P�R�L�V�b��

�Ð

de modifier les �D�U�W�L�F�O�H�V�b��������21 et 32 concernant les modalités �G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W����de tenue et de conservation du registre de 
présence au conseil de surveillance et des procès 
Ÿverbaux des délibérations des conseils de surveillance et des assemblées 
générales.

�Ð
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�9�É�"�ü���g�•�É �� �� �� �� �� ��

�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�V���U�«�J�L�R�Q�D�O�H�V���H�W���O�R�F�D�O�H�V�b �b �b �b �b �b

�� �� ���� �� ���� ����

�‹�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �� �� �� �� �� ����

���Ý�)�� 
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���Ý�)�� 
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�b

�b�5�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���H�[�S�R�U�W�Ð

�b�$�X�W�U�H�V�Ð

�b�&�R�P�S�W�H�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�Ð

�b�5�«�J�L�R�Q�V�Ð

�b�'�«�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�V�Ð

�b�&�R�P�P�X�Q�H�V�Ð
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�b�*�U�R�X�S�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V�Ð

�b�‹�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���S�X�E�O�L�F�V���G�H���V�D�Q�W�«�Ð
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�b�/�¦�Q�G�H�U�Ð
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�b�5�«�J�L�R�Q�V�Ð

�b�&�R�P�P�X�Q�H�V�Ð
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�P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H���V�R�F�L�D�O���G�X�U�D�Q�W���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�����O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�D��
�U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[�����O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H��
�G�L�Y�H�U�V�L�W�«���D�S�S�O�L�T�X�«�H���D�X�[���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�H�W���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V���G�B�D�Y�R�L�U���X�Q�H��
�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���H�Q���F�D�V���G�B�2�3�$���R�X���G�B�2�3�(��

�3�R�X�U���O�B�«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���G�X���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�H���U�«�I�ª�U�H�b��

�/�H���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W���D���«�W�«���«�W�D�E�O�L���S�D�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���T�X�L���D���U�«�X�Q�L��
�O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�G�«�T�X�D�W�H���D�X�S�U�ª�V���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�W��
�G�X���V�H�F�U�«�W�D�U�L�D�W���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O��

�/�D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���H�W���O�B�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H�V���S�D�U���V�R�Q��
�V�W�D�W�X�W���G�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����(�O�O�H���H�V�W���X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«��
�M�X�U�L�G�L�T�X�H�P�H�Q�W���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�H���D�Y�H�F���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���H�W���V�R�Q���S�U�R�S�U�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����D�f�Q���G�H��
�S�U�«�V�H�U�Y�H�U���O�H���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���T�X�L���E�«�Q�«�f�F�L�H���D�X�[�� �G�«�W�H�Q�W�H�X�U�V��
�G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�B�D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V��
�V�«�F�X�U�L�V�«�H�V�����O�D���O�R�L���D���S�U�«�Y�X���T�X�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��
�Q�B�D�X�U�D�L�W���S�D�V���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���H�Q���G�L�U�H�F�W���H�W���T�X�B�H�O�O�H���F�R�Q�f�H�U�D�L�W���O�D��
�J�H�V�W�L�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H���V�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���G�H���V�H�V���S�D�V�V�L�I�V���¢���X�Q��
�D�X�W�U�H���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�G�L�W���O�L�«���¢�� �H�O�O�H���S�D�U���F�R�Q�W�U�D�W��
���D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�������(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V��
�V�D�O�D�U�L�«�V���M�R�X�L�V�V�H�Q�W���G�B�X�Q���V�X�S�H�U���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���H�Q���F�D�V���G�H���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W��
�R�X���G�H���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q���M�X�G�L�F�L�D�L�U�H�V�����D�O�R�U�V���T�X�H���O�H���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�E�«�Q�«�f�F�L�H���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H���O�D���O�R�L���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U���#�ƒ�&�Ò���#�ƒ�.�.�C���D�Y�H�F���O�H�V���G�«�W�H�Q�W�H�X�U�V���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V��
�H�W���D�X�W�U�H�V���G�H�W�W�H�V���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V�����/�D�� �&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���F�R�Q�f�«���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���¢���6�f�O��
�G�H�S�X�L�V���O�H�������b�M�D�Q�Y�L�H�U���������������,�O���H�[�L�V�W�H���D�L�Q�V�L���D�X���V�H�L�Q���G�H���6�f�O���G�H�V��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���R�X���V�H�U�Y�L�F�H�V���¢���T�X�L���V�R�Q�W���F�R�Q�f�«�H�V���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���I�D�L�W�H�V��
�D�X���Q�R�P���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���H�V�W���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������

au Code de commerce en tant que société �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�b���Ð

au Code monétaire et financier en tant �T�X�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��
de �F�U�«�G�L�W�b��

�Ð

aux textes européens qui lui sont applicables en qualité 
�G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��de �F�U�«�G�L�W�b��

�Ð

aux dispositions en matière de gouvernance adoptées par 
sa maison mère Sfil qui a fait le choix pour le groupe Sfil de 
se référer au Code de gouvernement �G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H��
Afep 
ŸMedef.

�Ð
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2.1 Gouvernance

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���X�Q�H���V�R�F�L�«�W�«��
�D�Q�R�Q�\�P�H���¢���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����U�«�J�L�H���S�D�U���O�H�V��
�D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���H�W���/������
Ÿ����
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H���G�H��
�F�R�P�P�H�U�F�H�����6�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���H�V�W���U�«�J�L�H���S�D�U���O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V�����«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�����H�W���/��������
Ÿ���� �H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V��
���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�/�H���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�X�W�R�U�L�V�D�Q�W���X�Q�H���H�Q�W�L�W�«���¢���V�H��
�U�«�I�«�U�H�U���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����G�H�V���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�H���O�D��
�5�6�(���H�W���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���V�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���S�R�X�U��
�O�D���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���G�H���V�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���H�W���G�H��
�U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q�����O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H��
�G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���G�«�F�L�G�«���G�H���Q�H���S�D�V���F�U�«�H�U���G�H���F�R�P�L�W�«��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H���¢���V�R�Q���Q�L�Y�H�D�X���H�W���G�H���V�B�D�S�S�X�\�H�U���V�X�U���F�H�X�[���G�H���6�f�O�����'�H��
�P�¬�P�H�����O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���6�f�O���G�B�X�Q�H���S�D�U�W���H�W���O�H���F�R�P�L�W�«��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O���G�B�D�X�W�U�H���S�D�U�W���W�U�D�L�W�H�Q�W��
�G�H�V���S�U�R�E�O�«�P�D�W�L�T�X�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W���F�H�V��
�S�U�R�E�O�«�P�D�W�L�T�X�H�V���V�R�Q�W���L�Q�F�O�X�V���G�D�Q�V���O�H�V���G�R�V�V�L�H�U�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����T�X�L���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�«���G�H�V���G�«�E�D�W�V���G�H���F�H�V��
�F�R�P�L�W�«�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�(�Q�� �P�D�W�L�ª�U�H���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���P�H�W���H�Q�����X�Y�U�H�����S�R�X�U���O�H�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���T�X�L���O�D��
�F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W�����O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�X���&�R�G�H���$�I�H�S
Ÿ�0�H�G�H�I���D�X�T�X�H�O���V�D��
�V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���V�H���U�«�I�ª�U�H�����/�D���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�H�P�P�H�V���H�W���G�H�V��
�K�R�P�P�H�V���H�V�W���«�T�X�L�O�L�E�U�«�H���D�X���V�H�L�Q���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����(�Q�� �W�H�U�P�H�V���G�H���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�����L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q�H

�F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�U�L�W�«���G�H�V���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�H�V���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�V��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�H�V��
�P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���V�R�Q�W���G�H�V���H�[�S�H�U�W�V���T�X�D�O�L�f�«�V���G�D�Q�V���O�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���G�R�P�D�L�Q�H�V���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W��
�I�R�Q�F�L�H�U�����(�Q�b�������������O�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���H�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���R�Q�W��
�E�«�Q�«�f�F�L�«���G�H���V�«�D�Q�F�H�V���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�X�U���O�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���G�H�V��
�V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U���H�W���V�X�U���O�D���/�&�%
Ÿ�)�7��

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�L�V�S�R�V�H���G�B�X�Q���S�O�D�Q��
�G�H���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���G�H�V���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[��

�&�H�U�W�D�L�Q�V���«�F�D�U�W�V���G�H�P�H�X�U�H�Q�W���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���E�R�Q�Q�H�V���S�U�D�W�L�T�X�H�V��
�H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����$�L�Q�V�L�����O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���P�H�P�E�U�H�V��
�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�V���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���U�H�O�ª�Y�H���G�B�X�Q���F�K�R�L�[���G�H��
�O�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�����O�L�«���D�X���V�W�D�W�X�W���H�W���D�X���U�¶�O�H���G�«�Y�R�O�X���¢���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�D�Q�V���O�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F���H�W���G�H�V���H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O�����D�L�Q�V�L���T�X�B�¢���O�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�U�L�D�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«����
�'�H�� �S�O�X�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W��
�G�«�W�H�Q�X�H���¢�� �������b���� �S�D�U���6�f�O�����E�D�Q�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���G�H��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�����T�X�L���U�H�V�S�H�F�W�H���O�H�V���U�ª�J�O�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢��
�O�B�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H���G�H�V���P�H�P�E�U�H�V���D�X���V�H�L�Q���G�H���V�R�Q���F�R�Q�V�H�L�O��
�G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�����'�H�� �P�¬�P�H�����G�X���I�D�L�W���G�H���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H��
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�Q�H�O���H�W���G�H���O�B�D�F�W�L�R�Q�Q�D�U�L�D�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����O�H�V��
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X���Q�R�P�E�U�H���G�B�D�F�W�L�R�Q�V���G�«�W�H�Q�X�H�V��
�S�D�U���O�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���H�W���¢���O�D���U�«�X�Q�L�R�Q�����D�X���P�R�L�Q�V���X�Q�H���I�R�L�V��
�S�D�U���D�Q�����G�B�X�Q���F�R�Q�V�H�L�O���V�D�Q�V���O�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���Q�H���V�R�Q�W��
�S�D�V���P�L�V�H�V���H�Q�����X�Y�U�H��

2.1.1 Conseil de surveillance

2.1.1.1 Chiffres clés du conseil de surveillance

�Ç�A�4�¹�h�É��
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2.1.1.2 Rôle du conseil de surveillance
�/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���H�[�H�U�F�H���X�Q���F�R�Q�W�U�¶�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���V�X�U���O�D��
�J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����6�H�V���P�H�P�E�U�H�V�����Q�R�P�P�«�V��
�S�R�X�U���T�X�D�W�U�H���D�Q�V�����V�R�Q�W���G�«�V�L�J�Q�«�V���S�D�U���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���H�Q��
�U�D�L�V�R�Q���G�H���O�H�X�U���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H���H�W���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���T�X�B�L�O�V��
�S�H�X�Y�H�Q�W���D�S�S�R�U�W�H�U���¢���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����8�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���H�V�W���P�H�Q�«�H���O�R�U�V���G�H��
�F�K�D�T�X�H���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����G�H�V��
�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�H���O�D���5�6�(���G�H���6�f�O���¢���S�D�U�W�L�U���G�B�X�Q���G�R�V�V�L�H�U���H�W���G�B�X�Q�H��
�J�U�L�O�O�H���G�B�D�Q�D�O�\�V�H���U�H�F�H�Q�V�D�Q�W���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���G�R�P�D�L�Q�H�V���G�H��
�F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���T�X�H���V�R�X�K�D�L�W�H���U�«�X�Q�L�U���O�H���F�R�Q�V�H�L�O���H�Q���V�R�Q���V�H�L�Q�����,�O��
�V�B�D�J�L�W���G�B�X�Q�H���D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H���W�R�X�W���H�Q���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�Q�W���O�D��
�F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���G�X���F�R�Q�V�H�L�O�����/�H�V���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�D�S�S�U�R�X�Y�«�H�V���S�D�U���O�H���V�X�S�H�U�Y�L�V�H�X�U���H�X�U�R�S�«�H�Q���D�X���W�U�D�Y�H�U�V���G�H��
�O�B�D�Q�D�O�\�V�H���F�Ò�;���•���¢�&���#�­�&�����/�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���P�H�P�E�U�H���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W���H�Q��
�V�R�Q���V�H�L�Q���D���«�W�«���D�F�W�«�H���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����G�H�V��
�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�H���O�D���5�6�(���G�H���6�f�O��

�/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���V�H���U�«�X�Q�L�W���D�X���P�R�L�Q�V���X�Q�H���I�R�L�V���S�D�U��
�W�U�L�P�H�V�W�U�H�b�����O�H�V���G�H�X�[���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H��
�F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�V�V�L�V�W�H�Q�W���¢���F�H�V���U�«�X�Q�L�R�Q�V�����$�X

�F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������O�H���F�R�Q�V�H�L�O���V�B�H�V�W���U�«�X�Q�L���¢���V�L�[���U�H�S�U�L�V�H�V�����/�H��
�W�D�X�[���G�B�D�V�V�L�G�X�L�W�«���P�R�\�H�Q���G�H�V���P�H�P�E�U�H�V���D���«�W�«���G�H�������b�������O�H�V���W�D�X�[��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���V�R�Q�W���S�U�«�F�L�V�«�V���D�X�����������������������'�D�Q�V���G�H�V���G�«�O�D�L�V��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�V���S�R�X�U���O�D���S�U�L�V�H���G�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���V�X�M�H�W�V��
�S�U�«�D�O�D�E�O�H�P�H�Q�W���¢���O�D���U�«�X�Q�L�R�Q�����O�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���R�X���O�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H���D�X�[��
�P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���X�Q���R�U�G�U�H���G�X���M�R�X�U���D�L�Q�V�L���T�X�B�X�Q���G�R�V�V�L�H�U��
�F�R�P�S�R�U�W�D�Q�W���O�H�V���Q�R�W�H�V���R�X���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���V�X�M�H�W�V���W�U�D�L�W�«�V����
�/�H�V���G�R�V�V�L�H�U�V���F�R�Q�W�H�Q�D�Q�W���O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�R�F�X�P�H�Q�W�V��
�W�U�D�Q�V�P�L�V���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���O�X�L���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�B�D�Y�R�L�U���X�Q�H���Y�X�H���F�O�D�L�U�H����
�V�L�Q�F�ª�U�H���H�W���F�R�P�S�O�ª�W�H���G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����G�H���V�D��
�U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�«���H�W���G�H���V�R�Q���«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�����$�X���F�R�X�U�V���G�H�V���U�«�X�Q�L�R�Q�V���G�X��
�F�R�Q�V�H�L�O�����O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H���O�H�V���S�R�L�Q�W�V���G�H���O�B�R�U�G�U�H���G�X���M�R�X�U��
�S�D�U���G�H�V���F�R�P�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���H�W���G�H�V���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���V�\�Q�W�K�«�W�L�T�X�H�V�����/�H��
�F�R�Q�V�H�L�O���«�P�H�W���G�H�V���D�Y�L�V���V�X�U���O�H�V���F�K�R�L�[���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H�V�����I�D�L�W���G�H�V��
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���H�W���O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���G�H�P�D�Q�G�H���G�H�V���«�W�X�G�H�V��
�S�R�Q�F�W�X�H�O�O�H�V���T�X�L���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���V�X�L�Y�L���D�X�[���U�«�X�Q�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V��
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Nommer les membres du directoire et coopter les 
membres du conseil de surveillance, après avis favorable du 
comité de gouvernance, des nominations et de la RSE de 
Sfil.

�Ð

�‹�W�D�E�O�L�U���X�Q���S�O�D�Q���G�H���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q�����G�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���H�V�W���G�H���S�U�«�Y�R�L�U���H�W��
�G�B�R�U�J�D�Q�L�V�H�U���O�H�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[��

�Ð

�3�U�R�F�«�G�H�U���¢���O�B�H�[�D�P�H�Q���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���Ð
�‹�W�D�E�O�L�U���O�H���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�H���J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W���G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���Ð
�6�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�I�I�L�F�D�F�H�V���H�Q��
�P�D�W�L�ª�U�H���G�H���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�Q�I�O�L�W�V���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��

�Ð

�3�U�R�S�R�V�H�U���¢���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���O�D���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H�V��
commissaires aux comptes, après avis favorable du comité 
des comptes de Sfil.

�Ð

�1�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q���P�H�P�E�U�H���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�Q���U�H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�G�B�X�Q���P�H�P�E�U�H���G�«�P�L�V�V�L�R�Q�Q�D�L�U�H��

�Ð

�$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���L�Q�W�«�U�L�H�X�U��
�G�X�b�F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

�Ð

Point annuel sur le fonctionnement du conseil de 
surveillance.

�Ð

Établissement du rapport annuel sur le gouvernement 
�G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H��

�Ð

�&�R�Q�Y�R�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���P�L�[�W�H���D�Q�Q�X�H�O�O�H���Ð

Autoriser les conventions de la société.�Ð Approbation de la convention 
Ÿcadre de cession de 
créances de la Caisse des Dépôts à la Caisse Française de 
Financement Local pour les prêts commercialisés par la 
Caisse des Dépôts via  la Banque des Territoires.

�Ð

�6�B�D�V�V�X�U�H�U���G�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
interne.

�Ð

�3�U�R�F�«�G�H�U���¢���O�B�H�[�D�P�H�Q���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���G�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H��
interne.

�Ð

�6�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q���F�D�G�U�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�Q�H�O���D�G�«�T�X�D�W��
pour la gestion des risques LCB 
ŸFT et de sécurité 
informatique.

�Ð

Validation du rapport sur le contrôle interne, y compris le 
rapport sur le contrôle interne LCB 
ŸFT.

�Ð

Approbation de la mise à jour de la procédure LCB 
ŸFT 
crédit export.

�Ð

�6�X�L�Y�L���G�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���G�H���O�D��
conformité.

�Ð

Suivi des interventions des superviseurs et des réponses 
apportées à leurs recommandations.

�Ð

�'�«�I�L�Q�L�U���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X���U�L�V�T�X�H���Ð
Examiner régulièrement les opportunités et les risques pris 
�S�D�U���O�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U����
juridique, social et environnemental, ainsi que les mesures 
adoptées en conséquence.

�Ð

Déterminer les modalités et la périodicité selon lesquelles 
les informations sur le respect des limites de risque lui sont 
communiquées.

�Ð

Approuver les limites globales de risques fixées et revues au 
moins une fois par an par le directoire.

�Ð

Examiner régulièrement les politiques mises en place au 
sein de la société.

�Ð

�6�B�D�V�V�X�U�H�U���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���Ð

�9�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���P�L�V�H���¢���M�R�X�U���G�H���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���O�D��
Caisse Française de Financement Local et des éléments la 
concernant dans les politiques ICAAP, ILAAP et le rapport 
�3�L�O�L�H�U�b�,�,�,���b

�Ð

Approbation du plan préventif de rétablissement de Sfil.�Ð
Revue systématique des rapports trimestriels sur la 
surveillance des risques du groupe Sfil.

�Ð

�9�D�O�L�G�D�W�L�R�Q���D�Q�Q�X�H�O�O�H���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���Ð
Suivi de la qualité de la prestation de services de Sfil pour la 
Caisse Française de Financement Local,  via  la revue 
�W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���F�R�X�Y�U�D�Q�W���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
domaines de la prestation.

�Ð

�3�U�L�V�H���G�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���O�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���5�6�(���H�W���S�U�L�V�H���G�B�D�F�W�H���G�X��
rapport RSE du groupe Sfil et de ce qui est attendu de la 
Caisse Française de Financement Local dans ce domaine.

�Ð

�3�U�R�F�«�G�H�U���D�X�[���F�R�Q�W�U�¶�O�H�V���H�W���Y�«�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V���T�X�B�L�O���M�X�J�H���R�S�S�R�U�W�X�Q�V���Ð �6�X�L�Y�L���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���F�R�P�S�U�H�Q�D�Q�W�����L�����O�H���V�X�L�Y�L���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���H�W��
�G�B�H�[�«�F�X�W�L�R�Q���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H�V��
�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���V�R�F�L�D�O�H�V���H�W���Y�H�U�W�H�V�������L�L�����O�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�B�D�F�W�L�I�V��
auprès de LBP et (iii) les nouveaux prêts de refinancement 
de crédits export signés.

�Ð

�$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���Ð
Examen des comptes arrêtés selon les référentiels français 
et internationaux.

�Ð

Approbation du budget 2023.�Ð
Approbation du rapport financier semestriel et du rapport 
financier annuel.

�Ð

�5�H�Y�X�H���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���V�H�F�W�H�X�U��
public local et des hôpitaux en France.

�Ð

�5�H�Y�X�H���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�J�U�D�Q�G�V���F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q��

�Ð

Mise à jour du plan stratégique 2026 dans le cadre de la 
contribution au plan stratégique à moyen terme 2022 
Ÿ2027 
de la CDC.

�Ð

�3�U�L�V�H���G�B�D�F�W�H���G�X���S�O�D�Q���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���¢���P�R�\�H�Q���W�H�U�P�H���G�H���O�D��
Caisse des Dépôts et de ses impacts sur le groupe Sfil.

�Ð

Suivi de la mise en conformité de la Caisse Française de 
Financement Local avec le nouveau cadre réglementaire 
�m�b�&�R�Y�H�U�H�G���%�R�Q�G�b�}��

�Ð

Suivi du projet de refinancement des prêts accordés par la 
Banque des Territoires.

�Ð
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2.1.1.3 Composition du conseil de surveillance
�:�A�6�p�É���"���Á�É���p�•�h�¤�É���"�"�ƒ�6�º�É���ï�ƒ�•���X�V���Á�Ë�º�É�4�¹�h�É���W�U�W�W�ð

�$�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������O�H���F�R�Q�V�H�L�O���V�B�H�V�W���U�«�X�Q�L���¢���V�L�[���U�H�S�U�L�V�H�V�����/�H���W�D�X�[���G�B�D�V�V�L�G�X�L�W�«���G�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���H�V�W��
�U�H�S�U�L�V���G�D�Q�V���O�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V��

�Ã�É�4�¹�h�É�p���Á�•���º�A�6�p�É���"���Á�É���p�•�h�¤�É���"�"�ƒ�6�º�É
�9�F�Z�]���I�J���U�W�«�X�J�S�H�J���F�Z��

�H�T�S�X�J�N�Q���I�J���X�Z�W�[�J�N�Q�Q�F�S�H�J

�3�K�L�O�L�S�S�H�b�0�,�/�/�6���?���S�U�«�V�L�G�H�Q�W �������b��

�)�U�D�Q�©�R�L�V�b�/�$�8�*�,�(�5���?���Y�L�F�H
Ÿ�S�U�«�V�L�G�H�Q�W �����b��

�1�D�W�K�D�O�L�H�b�$�5�*�2�8�5�'���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�$�Q�Q�H�b�&�5�‹�3�,�1���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�%�«�D�W�U�L�F�H�b�*�2�6�6�(�5�(�=���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�)�O�R�U�H�Q�W�b�/�(�&�,�1�4���?���P�H�P�E�U�H �������b��

�b

2.1.2 Directoire

2.1.2.1 Chiffres clés du directoire
�b

�Ç�A�4�¹�h�É���Á�É
�4�É�4�¹�h�É�p �y�É�4�4�É�p ���ü�É���4�A�°�É�6 ���6�º���É�6�6�É�}�Ë���4�A�°�É�6�6�É���Ë�•�6���A�6�p ���ƒ�•�¯���Á���ƒ�p�p���Á�•���}�Ë

�Z �X �Y�^���ƒ�6�p �Z���ƒ�6�p���É�}���[���4�A���p �W�\���É�6���W�U�W�W �^�U���P

�D
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2.1.2.2 Rôle du directoire
�/�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�V�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���H�W���G�H���O�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����,�O���O�D���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���H�W��
�O�B�H�Q�J�D�J�H�����‚�� �F�H���W�L�W�U�H�����L�O���G�R�L�W���S�U�H�Q�G�U�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�«�F�L�V�L�R�Q�V���L�P�S�D�F�W�D�Q�W���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�V�W�����S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����O�H���S�U�H�P�L�H�U���J�D�U�D�Q�W���G�X���E�R�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H��
�O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����Ÿ�Å���b�S�D�U�W�L�H�����������������5�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q����

�b

���h���6�º���e�ƒ�"�É�p���4���p�p���A�6�p���Á�•���Á���h�É�º�}�A���h�É �D �9�W�F�[�F�Z�]���X�U�«�H�N�K�N�V�Z�J�X���W�«�F�Q�N�X�«�X���U�F�W���Q�J���I�N�W�J�H�Y�T�N�W�J���J�S��̀�������

��

��

��

��

��

��

�b

Convoquer les assemblées générales.�Ð
�6�X�U���G�«�O�«�J�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�L�U�H����
�G�«�F�L�G�H�U���G�B�D�X�J�P�H�Q�W�H�U���O�H���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���H�W���R�X���G�H���I�L�[�H�U���O�H�V��
modalités de cette augmentation, et réaliser une 
éventuelle réduction de capital.

�Ð

�0�R�G�L�I�L�H�U���O�H���F�D�S�L�W�D�O���¢���O�D���V�X�L�W�H���G�H���O�D���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��
�F�R�Q�Y�H�U�W�L�E�O�H�V���¢���W�R�X�W���P�R�P�H�Q�W�����G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V���¢���O�B�D�L�G�H���G�H��
droits détachés de valeurs mobilières composées 
�G�R�Q�Q�D�Q�W���Y�R�F�D�W�L�R�Q���¢���G�H�V���D�F�W�L�R�Q�V�����R�X���G�H���O�H�Y�«�H�V���G�B�R�S�W�L�R�Q�V���G�H��
�V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�R�Q�V��

�Ð

Nomination et renouvellement du mandat du contrôleur 
spécifique.

�Ð

�&�R�Q�Y�R�F�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���P�L�[�W�H���W�H�Q�X�H���O�H�������b�P�D�L��
�������������&�H�W�W�H���D�V�V�H�P�E�O�«�H���D�Y�D�L�W���S�R�X�U���R�E�M�H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�b��

�Ð

�O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V�������������H�W���O�B�D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W�b���Ð

�O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���H�W���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�«�V�b��

�Ð

�O�H���T�X�L�W�X�V���G�R�Q�Q�«���D�X�[���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[�b���Ð

�O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�U�W�L�F�O�H�V���G�H�V��
statuts de la société.

�Ð

Renouvellement du mandat du contrôleur spécifique et de son 
suppléant.

�Ð

�'�«�F�L�G�H�U���G�B�«�P�H�W�W�U�H���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���R�X���G�H�V��
Registered Covered Bonds.

�Ð

�'�«�F�L�G�H�U���G�B�D�F�T�X�«�U�L�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���G�H�X�[��
missions confiées à la Caisse Française de Financement 
Local.

�Ð

Décider de céder des actifs.�Ð
�6�X�L�Y�U�H���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�Q�F�R�X�U�V���H�W���O�H�V��
opérations au bilan et au hors 
Ÿbilan de la société.

�Ð

�0�L�V�H���¢���M�R�X�U���D�Q�Q�X�H�O�O�H���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���(�0�7�1���G�H�V��
Covered Bonds.

�Ð

�$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���D�Q�Q�X�H�O���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���H�W���V�X�L�Y�L���G�H���V�D��
�U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���b

�Ð

Approbation des 4 acquisitions trimestrielles du portefeuille 
�G�B�D�F�W�L�I�V���H�Q���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�F�H���G�H���/�%�3���b

�Ð

�6�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�H�����b�F�U�«�G�L�W�V���G�H���U�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�U�G�«�V���¢���6�I�L�O��
�J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H��
�U�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���b

�Ð

Décision de cession de certains actifs de la société.�Ð
Suivi des opérations de gestion de dette de la Caisse Française 
de Financement Local.

�Ð

�9�D�O�L�G�H�U���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X���U�L�V�T�X�H���H�W���V�D���G�«�F�O�L�Q�D�L�V�R�Q���G�D�Q�V���O�H�V��
�V�\�V�W�ª�P�H�V���H�W���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���G�B�H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W�����G�B�D�Q�D�O�\�V�H���H�W���G�H��
mesure des risques.

�Ð

Suivre le niveau de risque de la société et prendre les 
mesures adéquates à sa réduction le cas échéant.

�Ð

Revue des évolutions proposées par Sfil pour les éléments qui 
concernent la Caisse Française de Financement Local dans les 
�U�D�S�S�R�U�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���O�B�D�S�S�«�W�L�W���D�X���U�L�V�T�X�H�����¢���O�B�,�&�$�$�3�����¢���O�B�,�/�$�$�3���H�W���D�X��
�S�O�D�Q���S�U�«�Y�H�Q�W�L�I���G�H���U�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���6�I�L�O���b

�Ð

Revue systématique des rapports trimestriels sur la surveillance 
des risques du groupe Sfil y inclus les aspects liés au plan 
�G�B�X�U�J�H�Q�F�H���H�W���G�H���S�R�X�U�V�X�L�W�H���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�����3�8�3�$����

�Ð

Suivi des contentieux.�Ð
Suivi des risques de non 
Ÿconformité  via  la revue du rapport 
semestriel élaboré par la direction de la conformité.

�Ð

Suivi du dispositif de contrôle interne pour ce qui concerne la 
Caisse Française de Financement Local  via  une revue 
trimestrielle des incidents opérationnels et de la réalisation du 
plan de contrôle permanent et une revue semestrielle du 
�U�D�S�S�R�U�W���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H�����G�«�E�U�L�H�I�L�Q�J���G�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���V�X�U��
la période et revue des recommandations non clôturées).

�Ð

Définir les conditions de servicing  de la société par Sfil 
notamment  via �����L�����O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���H�W���O�H���V�X�L�Y�L���G�X���F�R�Q�W�U�D�W���G�H��
gestion et de ses avenants, du Service Level Agreement  et 
�G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���G�H���T�X�D�O�L�W�«���D�V�V�R�F�L�«�V���H�W�����L�L�����O�B�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V��
politiques de gestion opérationnelle de la Caisse 
Française de Financement Local.

�Ð Suivi de la qualité de la prestation de services de la part de Sfil 
pour le compte de la Caisse Française de Financement Local,
via ���O�D���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���F�R�X�Y�U�D�Q�W���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
domaines de la prestation.

�Ð

�$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�D��
Caisse Française de Financement Local.

�Ð

�3�U�«�S�D�U�H�U���O�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���R�X���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�V��
pour présentation au conseil de surveillance.

�Ð �3�U�«�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�����b�F�R�Q�V�H�L�O�V���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���Ð
�3�U�«�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�����b�U�D�S�S�R�U�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���G�H�����b�U�D�S�S�R�U�W�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���Ð

Arrêter les comptes selon les normes IFRS et French 
Gaap .

�Ð �'�«�F�L�V�L�R�Q���G�B�D�U�U�¬�W�H�U���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V�b�����������H�W��
�V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V�b�����������V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���H�W��
�,�)�5�6���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�R�U�V���G�H�V���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�V���G�X�������b�P�D�U�V�������������H�W���G�X��
���b�V�H�S�W�H�P�E�U�H������������

�Ð
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�/�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���V�H���U�«�X�Q�L�W���H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���E�L�P�H�Q�V�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�����&�K�D�T�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H�����X�Q�H���U�«�X�Q�L�R�Q���H�V�W���G�«�G�L�«�H���¢���O�D���S�U�«�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���¢���Y�H�Q�L�U�����'�H�V���U�«�X�Q�L�R�Q�V���S�H�X�Y�H�Q�W���S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V���¬�W�U�H���W�H�Q�X�H�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�P�H�Q�W���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���V�X�M�H�W�V���X�U�J�H�Q�W�V���¢���W�U�D�L�W�H�U��

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���V�R�Q�W���F�R�Q�Y�R�T�X�«�V���D�X�[���V�«�D�Q�F�H�V���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���O�R�U�V�T�X�H���F�H�O�D���H�V�W���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�R�U�V���G�H��
�O�B�H�[�D�P�H�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���H�W���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�V�����(�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���L�Q�V�F�U�L�W�H�V���¢���O�B�R�U�G�U�H���G�X���M�R�X�U�����O�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���S�H�X�W��
�G�«�F�L�G�H�U�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�B�X�Q���P�H�P�E�U�H���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����G�H���F�R�Q�Y�L�H�U���W�R�X�W�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���T�X�B�L�O���M�X�J�H�U�D�L�W���X�W�L�O�H���¢���S�U�«�V�H�Q�W�H�U���X�Q��
�G�R�V�V�L�H�U���R�X���¢���«�F�O�D�L�U�H�U���O�H�V���G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�V���S�U�«�S�D�U�D�W�R�L�U�H�V���D�X�[���G�«�F�L�V�L�R�Q�V��

�b

2.1.2.3 Composition du directoire
�'�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������

�Ã�É�4�¹�h�É�p���Á�•���Á���h�É�º�}�A���h�É
�9�F�Z�]���I�J���U�W�«�X�J�S�H�J

�F�Z���I�N�W�J�H�Y�T�N�W�J

�*�L�O�O�H�V�b�*�$�/�/�(�5�1�(���?���S�U�«�V�L�G�H�Q�W �����b��

�+�H�U�G�L�O�H�b�*�8�‹�5�,�1���?���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���J�«�Q�«�U�D�O�H �����b��

�2�O�L�Y�L�H�U�b�(�8�'�(�6���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�7�K�L���/�D�Q���$�Q�K���3�+�$�0���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�9�D�O�«�U�L�H���6�&�+�,�/�7�=���?���P�H�P�E�U�H �����b��

�‹�P�L�O�L�H���%�2�,�6�6�,�(�5���?���P�H�P�E�U�H �������b��

���}�����r�­�ó�ž�&�­���¦�C���¦�Ò�&�­�Ÿ�;���Ò�&�­���ã�C�.�%�C�*�ƒ�C���„���.�­�#�;�­�ó�ž�&�­���~�|�~�~�þ
���~�����r�­�ó�ž�&�­���¦�C���¦�Ò�&�­�Ÿ�;���Ò�&�­���¦�­�#�C�Ò�.���ê�­���„���.�­�#�;�­�ó�ž�&�­���~�|�~�~�þ

�D

������

������
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2.2 Mandats des mandataires sociaux

�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ���� 
Ÿ���b���r���G�X���&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H�����f�J�X�U�H�Q�W���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���O�H�V���P�D�Q�G�D�W�V���H�W���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���H�[�H�U�F�«�V�����D�X���F�R�X�U�V���G�H��
�O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������S�D�U���F�K�D�T�X�H���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H���V�R�F�L�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���S�H�Q�G�D�Q�W���O�H�G�L�W���H�[�H�U�F�L�F�H��

2.2.1 Conseil de surveillance
�/�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W���G�H�V���H�[�S�H�U�W�V���T�X�D�O�L�f�«�V���G�D�Q�V���O�H�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���G�R�P�D�L�Q�H�V���G�B�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����,�O�V���V�R�Q�W���W�R�X�V���V�D�O�D�U�L�«�V���G�H���6�f�O�����K�R�U�P�L�V���O�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���T�X�L���H�V�W���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H���V�R�F�L�D�O���G�H���6�f�O�����&�H���V�R�Q�W�����S�R�X�U���O�D���T�X�D�V�L
Ÿ�W�R�W�D�O�L�W�«���G�B�H�Q�W�U�H���H�X�[�����V�R�L�W���G�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I�����V�R�L�W��
�G�H�V���G�L�U�H�F�W�H�X�U�V�����'�H���S�O�X�V�����O�H���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�H�X�U���H�W���G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O��

Président

�/�
�������	�	���€�9�$�'�'�5
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b��

Vice
Ÿprésident

�&�������È�������€�'�1�0� �$�%�.
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�H�X�U���J�«�Q�«�U�D�O���D�G�M�R�L�Q�W���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����6�f�O�����P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I

Membres

�:�����
���������€�1�.� �!�0�.�*
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���6�3�/��
�F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���P�«�W�L�H�U�V���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�X�U�D�E�O�H���G�H���6�f�O�����G�H�S�X�L�V��
�O�H���� ���D�Y�U�L�O������������

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���ó�Ò�¦�¦�ê�­�����Å�ô�Ÿ�­�ù
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�I�V���H�W���S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�Q�F�R�X�U�V���H�W���G�X��
�G�«�S�O�R�L�H�P�H�Q�W���5�6�(���G�H���6�f�O�����M�X�V�T�X�B�D�X���������P�D�U�V������������
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�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����6�f�O�����P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I

�&�������������€�'�%�"�$�:�+
�������D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L�����������?��������

�'�D�W�H���G�X���� �b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�I�«�Y�U�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�H�X�U���f�Q�D�Q�F�H���H�W���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H��
�6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����6�f�O�����P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���H�[�«�F�X�W�L�I

�H�U

Sfil, administrateur et président du comité exécutif�Ð

European Association of Public Banks (EAPB), président 
���M�X�V�T�X�B�D�X��30 juin 2022) et administrateur

�Ð

�H�U

�H�U

�H�U

�H�U

�H�U

�H�U
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2.2.2 Directoire

Président

� �����������€� �1�'�'�%�.�:�%
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b�������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�H�X�U���G�H���O�D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���&�D�I�f�O���D�X��
�V�H�L�Q���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b��

Directrice générale

�#�����Ø�������€� �0�¸�.�$�:
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�U�V����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H���O�D���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���&�D�I�f�O���D�X��
�V�H�L�Q���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����Q�«�D�Q�W

Membres

�!�������������€�%�0�*�%�5
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�P�D�L����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�H�X�U���$�/�0���H�W���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����6�&�,���3�K���Q�L�[�����J�«�U�D�Q�W

Thi Lan Anh PHAM
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���$�/�0���V�H�Q�L�R�U���G�H���6�f�O�����G�H�S�X�L�V���O�H��
�� ���R�F�W�R�E�U�H������������

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b���b

�2�����¿���������5�"�#�$�'�,�6���^�����������‡�������C�������	�������
�������?�E�?�?�_
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�����M�X�V�T�X�B�D�X�������V�H�S�W�H�P�E�U�H�������������������6�f�O�b�?����
Ÿ������
�U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H���?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������
Ÿ����
�V�H�S�W�H�P�E�U�H����������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b���������b�M�D�Q�Y�L�H�U����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b���M�X�V�T�X�B�D�X������ �V�H�S�W�H�P�E�U�H�������������������G�L�U�H�F�W�U�L�F�H��
�G�H���O�B�L�Q�J�«�Q�L�H�U�L�H���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�����M�X�V�T�X�B�D�X������ �V�H�S�W�H�P�E�U�H�������������b����
�Q�«�D�Q�W

Émilie BOISSIER (depuis le 8 septembre 2022)
�����b�D�Q�V���?���Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«���I�U�D�Q�©�D�L�V�H

�$�G�U�H�V�V�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�b�����6�f�O�b�?����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H��
�?���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�'�D�W�H�V���G�H���G�«�E�X�W���H�W���G�H���f�Q���G�H���P�D�Q�G�D�W�b�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H�����������?��������

�'�D�W�H���G�X�����b�P�D�Q�G�D�W�b�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H����������

�)�R�Q�F�W�L�R�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�b�����G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���ó�Ò�¦�¦�ê�­
Ÿ���Å�ô�Ÿ�­���H�W���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H��
�F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���G�H���6�f�O

�0�D�Q�G�D�W�V���H�W���D�X�W�U�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�b�����Q�«�D�Q�W

�H�U �H�U

Sfil, membre du comité exécutif�Ð

Association française des sociétés financières (ASF), 
membre du conseil �G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q

�Ð

SCI Bonibar, co 
Ÿgérant�Ð

�H�U

�H�U

�H�U

�H�U

Responsable du contrôle financier de Sfil ���M�X�V�T�X�B�D�X��30 
septembre 2022)

�Ð

SARL Mai Kim, co 
Ÿgérante�Ð

�H�U

�H�U
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2.3 Rémunération des mandataires sociaux

�$�X�� �F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�B�D���Y�H�U�V�«���D�X�F�X�Q�H���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���D�X�[��
�P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V���V�R�F�L�D�X�[���T�X�L���V�R�Q�W���G�H�V���V�D�O�D�U�L�«�V���G�H���6�f�O���H�W���T�X�L��
�H�[�H�U�F�H�Q�W���O�H�X�U���P�D�Q�G�D�W���V�D�Q�V���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���V�S�«�F�L�f�T�X�H�����K�R�U�P�L�V���O�H��
�S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���T�X�L���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H���V�R�F�L�D�O���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���H�W���Q�H���S�H�U�©�R�L�W���G�H

�U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q���T�X�B�D�X���W�L�W�U�H���G�H���F�H���G�H�U�Q�L�H�U���P�D�Q�G�D�W�����,�O���H�V�W���U�D�S�S�H�O�«��
�T�X�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���G�L�V�S�R�V�H���S�D�V��
�G�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�W���T�X�B�L�O���H�V�W���I�D�L�W���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���D�X��
�F�R�P�L�W�«���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����G�H�V���Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�V���H�W���G�H���O�D���5�6�(���H�W���D�X��
�F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�[�L�V�W�D�Q�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H���V�D���V�R�F�L�«�W�«��
�P�ª�U�H�����6�f�O��

2.4 Commissaires aux comptes

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�R�Q�W�b��

�b

PricewaterhouseCoopers Audit
���������U�X�H���G�H���9�L�O�O�L�H�U�V���?���������������1�H�X�L�O�O�\
Ÿ�V�X�U
Ÿ�6�H�L�Q�H

�6�R�F�L�«�W�«���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H���S�D�U���5�L�G�K�D���%�(�1���&�+�$�0�(�.�����D�V�V�R�F�L�«

�1�R�P�P�«���S�D�U���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���R�U�G�L�Q�D�L�U�H���G�X�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H��
���������� �M�X�V�T�X�B�¢���O�B�L�V�V�X�H���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���D�S�S�H�O�«�H���¢���V�W�D�W�X�H�U���V�X�U���O�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������

�(�/�9� �€�5�1
�7�R�X�U���(�T�K�R���?���������D�Y�H�Q�X�H���*�D�P�E�H�W�W�D���?���������������3�D�U�L�V
Ÿ�/�D�b�'�«�I�H�Q�V�H���&�H�G�H�[

�6�R�F�L�«�W�«���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H���S�D�U���-�H�D�Q
Ÿ�)�U�D�Q�©�R�L�V�b�'�$�1�'�(�����D�V�V�R�F�L�«

�1�R�P�P�«���S�D�U���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���R�U�G�L�Q�D�L�U�H���G�X�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H��
���������� �M�X�V�T�X�B�¢���O�B�L�V�V�X�H���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���D�S�S�H�O�«�H���¢���V�W�D�W�X�H�U���V�X�U���O�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������

2.5 Contrôleur spécifique

RSM Paris
���������U�X�H���&�D�P�E�D�F�«�U�ª�V���?�������������� �3�D�U�L�V

�5�H�Q�R�X�Y�H�O�«���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�X�������b�P�D�U�V�������������S�R�X�U���X�Q�H���G�X�U�«�H���G�H���T�X�D�W�U�H���D�Q�V��

�5�H�S�U�«�V�H�Q�W�«���S�D�U���0�D�U�W�L�Q�H���/�(�&�2�1�7�(

�6�X�S�S�O�«�D�Q�W�b�����5�D�W�D�Q�D���/�<�9�2�1�*

�/�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�X�������G�«�F�H�P�E�U�H������������ �D���G�«�F�L�G�«���G�H���U�H�Q�R�X�Y�H�O�H�U���S�R�X�U���T�X�D�W�U�H���D�Q�V���O�H���P�D�Q�G�D�W���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���G�X���F�D�E�L�Q�H�W���5�6�0����
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«���S�D�U���0�P�H���0�D�U�W�L�Q�H���/�(�&�2�1�7�(�����H�W���F�H�O�X�L���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H�X�U���V�S�«�F�L�f�T�X�H���V�X�S�S�O�«�D�Q�W���G�H���0�����5�D�W�D�Q�D���/�<�9�2�1�*�����¢���S�D�U�W�L�U���G�X���� ���M�D�Q�Y�L�H�U��
����������

�H�U



���ƒ�e�e�A�h�}���p�•�h���"�É���ü�A�•�¤�É�h�6�É�4�É�6�}���Á���É�6�}�h�É�e�h���p�É
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2.6 �$�����������������������������������������¿���¿�����������������������	�����
���������Ø�‡������������
�����������������Ø�������������������������Ø�‡�!�/�1���������Ø�‡�!�/�%

�/�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�«�W�D�Q�W���S�D�V���F�R�W�«�H�V���H�W���O�H�V���W�L�W�U�H�V���«�P�L�V�����R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V�����S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���G�R�Q�Q�D�Q�W���S�D�V���D�F�F�ª�V���D�X���F�D�S�L�W�D�O����
�L�O���Q�B�\���D���S�D�V���O�L�H�X���G�H���G�R�Q�Q�H�U���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�S�«�F�L�f�T�X�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/������
Ÿ����
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H�����3�D�U��
�D�L�O�O�H�X�U�V�����O�D���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���F�D�S�L�W�D�O���H�V�W���S�U�«�F�L�V�«�H���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V��

�b

2.6.1

2.6.1.1

2.6.1.2

2.6.2

2.6.3

2.6.4

Renseignements concernant 
�����������	�������������������‡������������

Montant du capital, nombre et 
nature des actions le composant

�/�H���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���H�V�W���D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���f�[�«���¢���(�8�5�b���b�������b�������b��������
�G�L�Y�L�V�«�V���H�Q�������b�������b�������b�D�F�W�L�R�Q�V���Q�R�P�L�Q�D�W�L�Y�H�V�����G�H���Y�D�O�H�X�U��
�Q�R�P�L�Q�D�O�H���G�H���(�8�5�b�����������,�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���D�X�F�X�Q���D�X�W�U�H���W�L�W�U�H���G�R�Q�Q�D�Q�W��
�D�F�F�ª�V���D�X���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

Répartition du capital
�6�f�O���G�«�W�L�H�Q�W���O�D���W�R�W�D�O�L�W�«���G�X���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���D�F�W�L�R�Q���T�X�L���D���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q���S�U�¬�W���G�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�R�Q���D�X���S�U�R�f�W���G�B�X�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H��
�S�K�\�V�L�T�X�H���P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

Renseignements concernant 
�������Ø�����������Ø���������������^���������������€�@�<��
des statuts)

�/�H���G�U�R�L�W���G�H���Y�R�W�H���D�W�W�D�F�K�«���D�X�[���D�F�W�L�R�Q�V���H�V�W���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�H�O���¢���O�D��
�T�X�R�W�L�W�«���G�H���F�D�S�L�W�D�O���T�X�B�H�O�O�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W�����&�K�D�T�X�H���D�F�W�L�R�Q��
�G�R�Q�Q�H���G�U�R�L�W���¢���X�Q�H���Y�R�L�[�����&�K�D�T�X�H���P�H�P�E�U�H���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���D��
�D�X�W�D�Q�W���G�H���Y�R�L�[���T�X�B�L�O���S�R�V�V�ª�G�H���H�W���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���G�B�D�F�W�L�R�Q�V�����W�D�Q�W���H�Q��
�V�R�Q���Q�R�P���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���T�X�H���F�R�P�P�H���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H��

Renseignements concernant 
les opérations des dirigeants 
sur les titres de la société

�$�X�F�X�Q�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q���Q�B�D���«�W�«���S�R�U�W�«�H���¢���O�D���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����Ÿ�Å���b�D�U�W�L�F�O�H�b������
Ÿ������ �G�X��
�5�ª�J�O�H�P�H�Q�W���*�«�Q�«�U�D�O���G�H���O�B�$�X�W�R�U�L�W�«���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V����

Conventions visées 
à�%���‡���������������€�'���?�?�>
Ÿ37
Ÿ4 
du�%Code�%de�%commerce

�$�X�F�X�Q�H���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���W�H�O�O�H���T�X�H���Y�L�V�«�H���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ���� 
Ÿ���b���r���G�X��
�&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���Q�B�H�V�W���¢���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�H�U��

�b
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3.1 États financiers

3.1.1 Actif

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­ �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V �~�þ�} ���b������ ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W �~�þ�~ ���b������ ���b������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �€�þ�} ���b������ ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�~�þ�• �� ��

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �D �b �b

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�~�þ�€ ���b������ ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�~�þ�€ �����b������ �����b������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �~�þ�€ ���b������ ���b������

�‹�F�D�U�W���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���H�Q���W�D�X�[�D ���b������ ������

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���F�R�X�U�D�Q�W�V �~�þ�• ���� ����

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V �~�þ�• ���� ����

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V���G�L�Y�H�U�V �~�þ�‚ ���� ����

���Ý�����¸���A�K���¸�����:���Ž�y �D �\�V���V�Z�Y �[�X���W�W�X

�b

3.1.2 Passif

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­ �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V �D �� ��

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W �•�þ�} ������ ������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �€�þ�} ���b������ ���b������

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �D �b �b

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�•�þ�~ ���b������ ���b������

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �D �� ��

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�•�þ�~ �����b������ �����b������

�‹�F�D�U�W���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���H�Q���W�D�X�[�D ������ ����

�3�D�V�V�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���F�R�X�U�D�Q�W�V �•�þ�• �� ��

�3�D�V�V�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V �•�þ�• �� ��

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �•�þ�• �� ��

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���S�D�V�V�L�I�V���G�L�Y�H�U�V �•�þ�€ ������ ������

�'�H�W�W�H�V���V�X�E�R�U�G�R�Q�Q�«�H�V �D �� ��

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K�� �D �V���Y�Y�[ �V���Y�[�Z

�&�D�S�L�W�D�O �D ���b������ ���b������

�5�«�V�H�U�Y�H�V���H�W���U�H�S�R�U�W���¢���Q�R�X�Y�H�D�X �D ���� ����

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�€�þ�€ �������� ���� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H �D ���� ����

���Ý�����¸���A�)�����������Ž�y �D �\�V���V�Z�Y �[�X���W�W�X
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3.1.3 Compte de résultat

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­ �������� �W�U�W�W

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V �•�þ�} ���b������ ���b������

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V �•�þ�} �����b�������� �����b��������

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����S�U�R�G�X�L�W�V�� �•�þ�~ �� ��

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V�� �•�þ�~ ������ ������

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�•�þ�• ���� ����

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�•�þ�€ �� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�D���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L �•�þ�• ���� ����

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�X���U�H�F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���H�Q��
�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W �D �� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�X���U�H�F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V���H�Q���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�D �� ��

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V �D �� ��

�&�K�D�U�J�H�V���G�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V �D ������ ������

�����Ý�A�)�Ž�����Ç�K�����9���Ç�:���Ž���K �D �W�U�U �W�X�Y

�&�K�D�U�J�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �•�þ�‚ �������� �� ����������

���M���)�¸���������9���)�����A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �D �^�[ �V�W�Y

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H �•�þ�ƒ �� ��

���M���)�¸���������A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �D �V�U�W �V�X�U

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���V�X�U���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V �D �� ��

���M���)�¸�����������Y���Ç�����Ž�Ã���à�� �D �V�U�W �V�X�U

�,�P�S�¶�W�V���V�X�U���O�H�V���E�«�Q�«�f�F�H�V �•�þ�„ ������ �� ������ ��

���M���)�¸���������Ç�K�� �D �Z�\ �^�Z

���M���)�¸���������Ç�K���������������:���Ž�Ý�Ç�����/�t���/�Â�¥�� �D
�b �b

�G�H���E�D�V�H �D �������� ��������

�G�L�O�X�« �D �������� ��������

3.1.4 Résultat net et gains et pertes latents ou différés comptabilisés 
directement en capitaux propres

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �������� �W�U�W�W

���M���)�¸���������Ç�K�� �Z�\ �^�Z

�M�"�Ë�4�É�6�}�p���h�É�º�°�º�"�ƒ�¹�"�É�p���•�"�}�Ë�h���É�•�h�É�4�É�6�}���É�6���h�Ë�p�•�"�}�ƒ�} �ï�\�ð �^

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���� �� ����

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���S�D�U�W���F�R�½�W���G�H���O�D���E�D�V�H�� ��������

�,�P�S�¶�W�V���V�X�U���«�O�«�P�H�Q�W�V���U�H�F�\�F�O�D�E�O�H�V���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W �� ������

�M�"�Ë�4�É�6�}�p���6�A�6���h�É�º�°�º�"�ƒ�¹�"�É�p���É�6���h�Ë�p�•�"�}�ƒ�} �ø �ø

�‹�F�D�U�W�V���D�F�W�X�D�U�L�H�O�V���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���U�«�J�L�P�H�V���¢���S�U�H�V�W�D�W�L�R�Q�V���G�«�f�Q�L�H�V �� ��

�,�P�S�¶�W�V���O�L�«�V ������ ������

���Ý�����¸���A�K�����{���Ž�Ç�����K�������K�����K�����¸�����K�Ç�������:�Ý�Ã�������9�Ž�¸�Ž���M�����A�Ž���K�:���K�Ã�K�Ç����
�K�Ç�%�:�����Ž�����)�d �%�����Ý�����K�� �ï�\�ð �^

���M���)�¸���������Ç�K�����K�����{���Ž�Ç�����K�������K�����K�����:�Ý�Ã�������9�Ž�¸�Ž���M�����A�Ž���K�:���K�Ã�K�Ç�����K�Ç���:�����Ž�����)�d��
�����Ý�����K�� �Z�U �V�U�Y
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3.1.5 Variation des capitaux propres
�b

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�:�ƒ�e���}�ƒ�"���É�}���h�Ë�p�É�h�¤�É�p �{�ƒ���6�p���A�•���e�É�h�}�É�p���"�ƒ�}�É�6�}�p���A�•���Á���ù�ù�Ë�h�Ë�p ��

�:�ƒ�e���}�ƒ�•�¯��
�e�h�A�e�h�É�p

�:�ƒ�e���}�ƒ�"
���p�A�•�p�º�h���}�×��

�e�h���4�É��
�Á���Ë�4���p�p���A�6

���É�}���Á���ƒ�e�e�A�h�}

���Ë�p�É�h�¤�É�p
���É�}���h�Ë�p�•�"�}�ƒ�}��

�6�É�}���Á�É���"�ƒ��
�e�Ë�h���A�Á�É���A�}�ƒ�"

�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6
�Á�É�����•�p�}�É

�¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p
�h�Ë�ü���4�É�p���Á�É

�h�É�}�h�ƒ���}�É���¥��
�e�h�É�p�}�ƒ�}���A�6�p��

�Á�Ë�Î�6���É�p�×
�6�É�}�}�É��

�Á�����4�e�D�}

�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6���Á�É��
���•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h��

�Á�É�p���ƒ�º�}���ù�p
���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

���e�ƒ�h���º�ƒ�e���}�ƒ�•�¯��
�e�h�A�e�h�É�p�×���6�É�}�}�É��

�Á�����4�e�D�}

�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6
�Á�É�����•�p�}�É

�¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p
���6�p�}�h�•�4�É�6�}�p

�Á�Ë�h���¤�Ë�p���Á�É
�º�A�•�¤�É�h�}�•�h�É���Á�É

�Ð�•�¯���Á�É��
�}�h�Ë�p�A�h�É�h���É�×��

�6�É�}�}�É���Á�����4�e�D�}

�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6
�Á�É�����•�p�}�É

�¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p
���6�p�}�h�•�4�É�6�}�p

�Á�Ë�h���¤�Ë�p���Á�É���º�A�•��
�¤�É�h�}�•�h�É���e�ƒ�h�}��

�º�A�•�}���Á�É���"�ƒ���¹�ƒ�p�É�×
���6�É�}�}�É���Á�����4�e�D�}���A�}�ƒ�"

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K����
���)���V ���°���Ç�Y�Ž�K�����W�U�W�V �V���X�Z�U �V�U�[ �V���Y�Z�[ �ø �ø �ï�V�V�ð �ø �ï�V�V�ð �V���Y�Y�Z

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�X���F�D�S�L�W�D�O�� �� �� �� �� �� �� �� ��

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V ������ ������ �� ������ �� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���O�H�V��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�G�«�U�L�Y�«�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���O�H�V��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� �� �� �� �� ������ �� ������ ������

�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H �� ���� ���� �� �� �� �� �� ����

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K����
���)���X�V���A�M�:�K�Ã�9���K���W�U�W�V �V���X�Z�U �V�V�Z�V���Y�[�Z �ø �ø �ï�V�]�ð �ø �ï�V�]�ð �V���Y�Y�[

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�X���F�D�S�L�W�D�O�� �� �� �� �� �� �� �� ��

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V ������ ������ �� ������ �� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���O�H�V��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�G�«�U�L�Y�«�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���O�H�V��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� �� �� �� �� ���� �������� �� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H �� ���� ���� �� �� �� �� �� ����

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V �� �� �� �� �� �� �� �� ��

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K����
���)���X�V���A�M�:�K�Ã�9���K���W�U�W�W�V���X�Z�U �V�W�Y�V���Y�\�Y �ø �ø �V �ï�V�V�ð �ï� �̂ð �V���Y�[�Z

�K��
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3.1.6 Tableau de flux de trésorerie

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �������� �W�U�W�W

���M���)�¸�����������Y���Ç�����Ž�Ã���à���� �V�U�W �V�X�U

���������'�R�W�D�W�L�R�Q�V���Q�H�W�W�H�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V���H�W��
�L�Q�F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V ������ ������

���������'�R�W�D�W�L�R�Q�V���Q�H�W�W�H�V���D�X�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�W���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V �������� ���� ��

���������3�H�U�W�H���Q�H�W�W�H���J�D�L�Q���Q�H�W���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W ������ ��

�����������3�U�R�G�X�L�W�V�����F�K�D�U�J�H�V���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W �������� �� ��

���������$�X�W�U�H�V���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W�V ������ ����������

���Ý�����¸���A�K�����M�¸�M�Ã�K�Ç�������Ç�Ý�Ç���Ã�Ý�Ç�M�����Ž���K�����Ž�Ç�:�¸�)����
�A���Ç�����¸�K�����M���)�¸���������Ç�K�������Y���Ç�����Ž�Ã���à�������K�����A�K�������)�����K�������°�)�����K�Ã�K�Ç���� �W�X�V �ï�V�U�\�ð

���������)�O�X�[���O�L�«�V���D�X�[���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�������� �� �����b��������

���������)�O�X�[���O�L�«�V���D�X�[���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H �������� �� ����������

���������)�O�X�[���O�L�«�V���D�X�[���D�X�W�U�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���R�X���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V������ ������

���������)�O�X�[���O�L�«�V���D�X�[���D�X�W�U�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���R�X���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���Q�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���������� ��������

�����,�P�S�¶�W�V���Y�H�U�V�«�V ������ �� ������ ��

�A�Ž�Ã�Ž�Ç�)���Ž�Ý�Ç�ã�ï���)�{�Ã�K�Ç�������Ž�Ý�Ç�ð���Ç�K�����K���A�K�������:���Ž�y����
�K�������������Ž�y���������Ý�Y�K�Ç���Ç�����A�K�������:���Ž�Y�Ž���M�����Ý���M�������Ž�Ý�Ç�Ç�K�¸�¸�K�� �ï�V�V�\�ð �ï�^�Z�]�ð

�y�¸�)�d���Ç�K�����A�K�������M���Ý���K���Ž�K���{�M�Ç�M���M�����������¸�����:���Ž�Y�Ž���M���Ý���M�������Ž�Ý�Ç�Ç�K�¸�¸�K���ï���ð �W�V�[ �ï�^�X�Z�ð

�y�¸�)�d���Ç�K�����A�K�������M���Ý���K���Ž�K���¸�Ž�M�����)�d���Ý���M�������Ž�Ý�Ç�����A���Ž�Ç�Y�K�����Ž�����K�Ã�K�Ç�����ï�9�ð �ï�U�ð �ï�U�ð

���������)�O�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���R�X���¢���G�H�V�W�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V������ �� ������ ��

���������$�X�W�U�H�V���g�X�[���Q�H�W�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���b������ �������� ��

�y�¸�)�d���Ç�K�����A�K�������M���Ý���K���Ž�K���¸�Ž�M�����)�d���Ý���M�������Ž�Ý�Ç�����A�K���y�Ž�Ç���Ç�:�K�Ã�K�Ç�����ï�:�ð �V���\�]�W �ï�V���U�Z�U�ð

�K�y�y�K�����A�K���¸�����Y�����Ž�����Ž�Ý�Ç���A�K���������)�d���A�K���:�‰���Ç�{�K�����)�����¸���������M���Ý���K���Ž�K���K�����¸�K����
�M���)�Ž�Y���¸�K�Ç�������A�K�������M���Ý���K���Ž�K���ï�A�ð �ø �ø

���)�{�Ã�K�Ç�������Ž�Ý�Ç�ã�ï�A�Ž�Ã�Ž�Ç�)���Ž�Ý�Ç�ð���Ç�K�����K���A�K���¸���������M���Ý���K���Ž�K���K�����A�K�����M���)�Ž�Y���¸�K�Ç������
�A�K�������M���Ý���K���Ž�K���ï�����8���9���8���:���8���A�ð �V���^�^�] �ï�V���^�]�Z�ð

�����M���Ý���K���Ž�K���K�����M���)�Ž�Y���¸�K�Ç�������A�K�������M���Ý���K���Ž�K���'���¸���Ý�)�Y�K�����)���K �V���]�W�W �X���]�W�U

�&�D�L�V�V�H�V�����E�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V�����D�F�W�L�I���H�W���S�D�V�V�L�I�� ���b������ ���b������

�&�R�P�S�W�H�V�����D�F�W�L�I���H�W���S�D�V�V�L�I�����H�W���S�U�¬�W�V���H�P�S�U�X�Q�W�V���¢���Y�X�H���D�X�S�U�ª�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���� ����

�����M���Ý���K���Ž�K���K�����M���)�Ž�Y���¸�K�Ç�������A�K�������M���Ý���K���Ž�K���'���¸�����:�¸�à���)���K �X���]�W�U �V���]�X�[

�&�D�L�V�V�H�V�����E�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V�����D�F�W�L�I���H�W���S�D�V�V�L�I�� ���b������ ���b������

�&�R�P�S�W�H�V�����D�F�W�L�I���H�W���S�D�V�V�L�I�����H�W���S�U�¬�W�V���H�P�S�U�X�Q�W�V���¢���Y�X�H���D�X�S�U�ª�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���� ����

�Y�����Ž�����Ž�Ý�Ç���A�K���¸���������M���Ý���K���Ž�K���Ç�K�����K �V���^�^�] �ï�V���^�]�Z�ð
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�:�������€�< �.�³�Ù���������Ø�����	���¿���������������������������Ø�‡�¿���������������������Ø�������������	������

1.1

1.1.1

Normes comptables applicables

Application des normes comptables 
���Ø���	���¿�������	���������‡�0�������������������	�¿��������

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���«�W�D�E�O�L�W���V�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���U�«�V�X�P�«�V���H�Q��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�$�6�b�����b�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��
�L�Q�W�H�U�P�«�G�L�D�L�U�H�b�����L�O�V���R�Q�W���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���H�[�D�P�H�Q���O�L�P�L�W�«���G�H�V��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V�����/�H�V���Q�R�W�H�V���S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���H�Q���D�Q�Q�H�[�H��
�S�R�U�W�H�Q�W���V�X�U���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���G�X���V�H�P�H�V�W�U�H���H�W���G�R�L�Y�H�Q�W��
�¬�W�U�H���O�X�H�V���H�Q���O�L�D�L�V�R�Q���D�Y�H�F���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H��
�O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�¶�W�X�U�«���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������&�H�V���G�H�U�Q�L�H�U�V���R�Q�W���«�W�«��
�«�W�D�E�O�L�V���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��
�L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�����S�õ�;�­�&�õ�ƒ�;�Ò���õ�ƒ�ê���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�ƒ�ê���¥�­�#���&�;�Ò�õ�Æ���­�;�ƒ�õ�¦�ƒ�&�¦�.
�?���,�)�5�6�������W�H�O�O�H�V���T�X�B�D�G�R�S�W�«�H�V���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�W��
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���H�Q���V�R�Q���V�H�L�Q�b�����L�O�V���R�Q�W���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���D�X�G�L�W���G�H�V��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V�����/�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H��
�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���S�D�V���G�H���F�D�U�D�F�W�ª�U�H���V�D�L�V�R�Q�Q�L�H�U�����F�\�F�O�L�T�X�H���R�X��
�R�F�F�D�V�L�R�Q�Q�H�O���b

�/�D���S�U�«�V�H�Q�W�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���H�V�W���X�Q�H���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�����3�R�X�U��
�P�«�P�R�L�U�H�����O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���D���S�X�E�O�L�«���O�H�������b�M�X�L�O�O�H�W�b�����������O�H��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�����&�(���%�Q�r�b���������������������T�X�L���D���L�P�S�R�V�«���D�X�[���J�U�R�X�S�H�V���F�R�W�«�V��
�G�B�D�S�S�O�L�T�X�H�U���O�H�V���Q�R�U�P�H�V�b�,�)�5�6���¢���F�R�P�S�W�H�U���G�X���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������H�W��
�O�D���V�R�F�L�«�W�«���D���G�«�F�L�G�«���G�B�D�S�S�O�L�T�X�H�U���Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���¢���S�D�U�W�L�U���G�X��
�� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������O�D���W�R�W�D�O�L�W�«���G�H�V���Q�R�U�P�H�V�b�,�$�6�����,�)�5�6�����6�,�&���H�W���,�)�5�,�&��
�D�G�R�S�W�«�H�V���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���b

�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���U�«�V�X�P�«�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�¶�W�X�U�«��
�D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������R�Q�W���«�W�«���D�U�U�¬�W�«�V���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�X��
�����b�I�«�Y�U�L�H�U�b�����������H�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�X��
�����b�I�«�Y�U�L�H�U�b����������

�'�X�� �I�D�L�W���G�H���O�B�«�P�H�U�J�H�Q�F�H���G�H���O�D���&�R�Y�L�G
Ÿ������ �H�Q�b�����������H�W���G�X��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���H�Q�W�U�H�b�����������H�W�b�������������O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���D���S�X�E�O�L�«���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b�����F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���H�W���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���D�X�[���X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V��
�G�B�D�S�S�U�«�F�L�H�U���O�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H���F�H�W�W�H���F�U�L�V�H���V�X�U���V�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���U�«�V�X�P�«�V�����'�H�V�� �«�O�«�P�H�Q�W�V���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���b

�'�H���O�D���P�¬�P�H���P�D�Q�L�ª�U�H�����O�H�V���L�P�S�D�F�W�V���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�I�V���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���D�V�V�R�F�L�«�V���¢���O�D��
�J�X�H�U�U�H���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���V�R�Q�W���W�U�D�L�W�«�V���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b����
�F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�����'�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���V�R�Q�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���D�S�S�O�L�T�X�«�V���D�X�[���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W��
�G�«�F�U�L�W�V���D�X���S�D�U�D�J�U�D�S�K�H�b���������F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�H���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���W�U�D�Q�V�L�W�R�L�U�H�V���G�H���O�D��
�Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��
�G�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������/�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����V�B�D�S�S�O�L�T�X�H���G�H���I�D�©�R�Q��
�S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���¢���F�R�P�S�W�H�U���G�H���F�H�W�W�H���G�D�W�H���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����)�9�+���H�W���&�)�+�����G�X���*�U�R�X�S�H�����/�H�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����3�+�(�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�Q�W���T�X�D�Q�W���¢���H�O�O�H�V��
�¢���¬�W�U�H���U�H�F�R�Q�Q�X�H�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�$�6�b���������H�Q��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�X�� �U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���&�(����
�Q�r�b���������������������G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���D�P�H�Q�G�D�Q�W���O�D��
�Q�R�U�P�H�b�,�$�6�b���������,�$�6�b�����b� �ƒ�&�Z�­�����C�;���þ���7�R�X�W�H�V���O�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���U�H�F�R�Q�Q�X�H�V���V�R�X�V���,�$�6�b�������R�Q�W���«�W�«���P�D�L�Q�W�H�Q�X�H�V���V�R�X�V��
�,�)�5�6�b�������/�H�X�U���P�D�L�Q�W�L�H�Q���Q�B�D���S�D�V���Q�«�F�H�V�V�L�W�«���G�H���U�«�«�T�X�L�O�L�E�U�D�J�H���H�W��
�D�X�F�X�Q���L�P�S�D�F�W���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�B�D���«�W�«���F�R�Q�V�W�D�W�«���D�X���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������
�/�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�)�5�6�����D�X���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�H�U�P�L�V��
�G�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�H�U���H�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���F�R�Q�F�O�X�V��
�G�D�Q�V���O�H���F�D�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���D�Y�D�Q�W���O�D���f�Q��
�G�H���O�D���S�K�D�V�H���G�H���W�L�U�D�J�H���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���V�R�X�V
Ÿ�M�D�F�H�Q�W�V�����/�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V��
�G�H���S�U�H�P�L�ª�U�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�����)�7�$�����V�R�Q�W���G�R�Q�F���W�U�ª�V���O�L�P�L�W�«�H�V�b�����H�O�O�H�V��
�V�R�Q�W���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H���F�K�R�L�[���G�X���*�U�R�X�S�H���G�B�D�S�S�O�L�T�X�H�U��
�O�B�R�S�W�L�R�Q���R�X�Y�H�U�W�H���S�D�U���,�)�5�6�b�����T�X�L���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢�� �D�S�S�O�L�T�X�H�U��
�U�«�W�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�L�W���m�b�F�R�½�W���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X��
�U�L�V�T�X�H���G�H���E�D�V�H���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q���P�R�Q�Q�D�L�H���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�b�}�����6�R�Q�W��
�F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���O�H�V���Ÿ�&���.�.���Ÿ�C�&�&�­�õ�Ÿ�a���ž�ƒ�.�Ò�.���.�[�ƒ�#�. ���L�P�S�O�L�T�X�«�V���G�D�Q�V���O�H��
�F�D�G�U�H���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���G�R�F�X�P�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���X�Q�H��
�U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���W�\�S�H��� �ƒ�.�Í�� �F�ê���[���N�­�¦�Æ�­���D�L�Q�V�L���T�X�H����
�G�D�Q�V���X�Q�H���P�R�L�Q�G�U�H���P�H�V�X�U�H�����O�H�V���Ÿ�&���.�.���Ÿ�C�&�&�­�õ�Ÿ�a���Ò�õ�;�­�&�­�.�;���&�ƒ�;�­��
�.�[�ƒ�#�.�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�«�V���H�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���F�ƒ�Ò�&���Ù�ƒ�ê�C�­��
�N�­�¦�Æ�­�þ���&�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���S�H�U�P�H�W���G�H���U�H�F�R�Q�Q�D�°�W�U�H���L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W��
�G�D�Q�V���O�H�V���D�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����U�«�V�H�U�Y�H���2�&�,�������G�D�Q�V��
�X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���U�X�E�U�L�T�X�H���L�Q�W�L�W�X�O�«�H���U�«�V�H�U�Y�H��� ���.�;�� ���Å���Í�­�¦�Æ�Ò�õ�Æ�ù���O�D��
�F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���D�X���ž�ƒ�.�Ò�.���.�#�&�­�ƒ�¦�þ���&�H�W�W�H���U�«�V�H�U�Y�H���H�V�W��
�X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���U�H�F�\�F�O�«�H���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���S�«�U�L�R�G�H�V��
�G�X�U�D�Q�W���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���F�R�X�Y�H�U�W�V���D�I�I�H�F�W�H�Q�W���O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W�����3�R�X�U���O�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�«�H�V���H�Q���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����O�H��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���D�S�S�O�L�T�X�«���M�X�V�T�X�B�D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������F�R�Q�V�L�V�W�D�L�W��
�G�«�M�¢���H�Q���F�H�W�W�H���U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���H�Q���D�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W��
�J�O�R�E�D�O���D�Y�H�F���U�H�F�\�F�O�D�J�H���X�O�W�«�U�L�H�X�U���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���S�R�X�U���O�H�V���G�«�U�L�Y�«�V��
�L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W���G�R�F�X�P�H�Q�W�«�V���H�Q���U�H�O�D�W�L�R�Q��� �ƒ�.�Í�� �F���[�� �N�­�¦�Æ�­�D�ø���O�D��
�V�H�X�O�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�D���U�X�E�U�L�T�X�H���X�W�L�O�L�V�«�H���D�X���V�H�L�Q���G�H�V��
�D�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����$�L�Q�V�L�����O�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���J�O�R�E�D�O�H��
�V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�V�W���Q�X�O�O�H��

�/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V���S�U�«�V�H�Q�W�H���O�H���G�«�W�D�L�O���G�H���O�B�«�F�U�L�W�X�U�H���G�H���)�7�$���D�X��
�� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�b

���É�6�p���º�A�4�e�}�ƒ�¹�"�É���ï�º�h�Ë�Á���}���<���8�ð �5�Z�G�Q�N�« �9�T�Y�F�Q���+�9�& �7�J�Y�W�F�N�Y�«

�5�«�V�H�U�Y�H���2�&�,

�5�«�V�H�U�Y�H��� �ƒ�.�Í���F�ê���[���N�­�¦�Æ�­ �������b�������b�������� �����b�������b������ ���b�������b������

�5�«�V�H�U�Y�H��� ���.�;�����Å���N�­�¦�Æ�Ò�õ�Æ �� �������b�������b�������� �������b�������b��������

�/�H���V�R�O�G�H���U�«�V�L�G�X�H�O���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���¢���X�Q�H���V�R�U�W�L�H���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H��� �ƒ�.�Í���F�ê���[���N�­�¦�Æ�­���Q�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���S�D�V���¢���G�X���ž�ƒ�.�Ò�.���H�W���Q�B�D�\�D�Q�W��
�D�L�Q�V�L���S�D�V���Y�R�F�D�W�L�R�Q���¢���E�D�V�F�X�O�H�U���H�Q���U�«�V�H�U�Y�H��� ���.�;�����Å���N�­�¦�Æ�Ò�õ�Æ�þ
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1.1.2

1.1.3

�,�������������Ø�������‡�$�1�5�-���������Ø�������‡�$�&�.�$�"�����Ø���	���¿����
�	���������‡�0�������������������	�¿�������������������	�	���������¿����
au�%1 �€���������������€�?�E�?�?

�&�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Q�B�D���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�H��
�V�L�W�X�H�Q�W���H�Q���G�H�K�R�U�V���G�X���F�K�D�P�S���G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�)�5�6�b����

�&�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Q�B�D���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���Q�H��
�G�«�W�L�H�Q�W���S�D�V���G�B�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V��

�/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�����Q�B�H�V�W���S�D�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�X�[���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���G�B�,�$�6�b������
�H�W���G�B�,�)�5�6�b�������Q�B�R�Q�W���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�����Q�B�D���S�D�V��
�G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«����
�«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H�O�O�H
Ÿ�F�L���W�H�Q�D�L�W���G�«�M�¢���F�R�P�S�W�H���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���g�X�[���«�F�K�D�Q�J�«�V���H�Q�W�U�H���O�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U���H�W���O�H���F�U�«�D�Q�F�L�H�U�����¢��
�O�B�H�[�F�O�X�V�L�R�Q���G�H���W�R�X�V���g�X�[���«�F�K�D�Q�J�«�V���D�Y�H�F���G�H�V���W�L�H�U�V�����G�D�Q�V���O�D��
�U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���m�b�W�H�V�W���G�H�V�������b���b�}��

�/�R�U�V���G�H���V�D���U�«�X�Q�L�R�Q���G�X�������b�D�Y�U�L�O�b�������������O�B�,�)�5�6�b�,�&���D���U�D�S�S�H�O�«���O�H�V��
�P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���S�D�U���O�H���F�O�L�H�Q�W���G�H�V���F�R�½�W�V���G�H��
�F�R�Q�f�J�X�U�D�W�L�R�Q���R�X���G�H���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q���O�R�J�L�F�L�H�O���D�S�S�O�L�F�D�W�L�I��
�G�X���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U���X�W�L�O�L�V�«���H�Q���P�R�G�H���6�D�D�6�����­���Å�;�[�ƒ�&�­���ƒ�.���ƒ���­�­�&�Z�Ò�Ÿ�­���þ�b

�&�H�W�W�H���G�«�F�L�V�L�R�Q���Q�B�D���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���Q�B�H�V�W��
�S�D�V���S�D�U�W�L�H���S�U�H�Q�D�Q�W�H���¢���G�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�D�F�F�ª�V���¢���G�H�V���O�R�J�L�F�L�H�O�V���H�Q��
�P�R�G�H���6�D�D�6���b

�,�������������Ø�������‡�$�1�5�-���������Ø�������‡�$�&�.�$�"�����Ø���	���¿����
�	���������‡�0�������������������	�¿����������������������������������
�Ø�‡���Ø���	���������������������������€�����������������	�	���������
������

�&�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Q�B�D�X�U�D���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�«�V���G�X���*�U�R�X�S�H���«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H���G�H�U�Q�L�H�U��
�S�U�«�V�H�Q�W�H���V�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���S�D�U���R�U�G�U�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����F�R�P�P�H���O�D��
�S�O�X�S�D�U�W���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W��

er

Amendement à �,�)�5�6�b����Regroupements �G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V�b����
publié par �O�B�,�$�6�%��en �P�D�L�b������������adopté par �O�B�8�Q�L�R�Q��
européenne le �����b�M�X�L�Q�b�������������U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b����������������������et 
�G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux exercices débutant à compter 
du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������(pour les regroupements de ces 
exercices) avec application anticipée permise, cet 
amendement met à jour une référence faite au cadre 
conceptuel et prévoit en outre �O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��pour �O�B�D�F�T�X�«�U�H�X�U��
�G�B�X�Q�H��part �G�B�«�Y�D�O�X�H�U��si les provisions dans le champ 
application �G�B�,�$�6�b������sont bien, en date �G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q����
représentatives �G�B�X�Q�H��obligation présente résultant 
�G�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V��passés, et �G�B�D�X�W�U�H��part de vérifier si le fait 
générateur donnant lieu à �O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��de �V�B�D�F�T�X�L�W�W�H�U��
�G�B�L�P�S�¶�W�V��ou de taxes entrant dans le champ �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�G�B�,�)�5�,�&�b�������V�B�H�V�W��matérialisé en amont de la date 
�G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��confirme en outre 
�O�B�L�P�S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«��pour �O�B�D�F�T�X�«�U�H�X�U��de reconnaître les actifs 
éventuels acquis à �O�B�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�B�X�Q��regroupement 
�G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���b

�Ð

er

Amendement à �,�$�6�b������Immobilisations �F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V�b����publié 
par �O�B�,�$�6�%��en �P�D�L�b������������adopté par �O�B�8�Q�L�R�Q��européenne le 
�����b�M�X�L�Q�b�������������U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b����������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
obligatoire aux exercices débutant à compter du 
1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec application anticipée permise, cet 
amendement interdit désormais de déduire du coût �G�B�X�Q�H��
immobilisation corporelle les recettes tirées des ventes de 
la production de �O�B�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��en amont de son 
activation. Ces recettes ainsi que les coûts afférents doivent 
être comptabilisés en �U�«�V�X�O�W�D�W���b

�Ð

er

Amendement à �,�$�6�b������Provisions, passifs éventuels et actifs 
�«�Y�H�Q�W�X�H�O�V�b����publié par �O�B�,�$�6�%��en �P�D�L�b������������adopté par 
�O�B�8�Q�L�R�Q�� européenne le �����b�M�X�L�Q�b����������
���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b����������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec 
application anticipée permise, cet amendement donne des 
indications complémentaires permettant de calculer le 
coût inévitable �G�B�X�Q��contrat et ainsi de déterminer si le 
contrat est déficitaire. Plus précisément, �O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��
indique que le coût �G�B�H�[�«�F�X�W�L�R�Q���G�B�X�Q��contrat englobe tant 
les coûts marginaux induits par ce contrat en particulier 
que la fraction allouée à ce contrat des autres coûts directs 
engagés pour �O�B�H�[�«�F�X�W�L�R�Q��des contrats en général.

�Ð

er

Cet amendement �Q�B�D��pas �G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H��sur les états 
financiers individuels de la société, étant donné que cette 
dernière �Q�B�H�V�W��pas concernée par les contrats déficitaires.

Amendements à �,�)�5�6�b����Première adoption des normes 
internationales �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��financière/ �,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
financiers/ �,�)�5�6�b�����b�&�R�Q�W�U�D�W�V��de location/ �,�$�6�b�����b�$�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H�b����
publiés par �O�B�,�$�6�%��en �P�D�L�b����������dans le cadre de son 
processus périodique �G�B�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q��des IFRS, adoptés par 
�O�B�8�Q�L�R�Q�� européenne le �����b�M�X�L�Q�b����������
���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b����������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������(sauf pour 
�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b��������avec application anticipée 
�S�H�U�P�L�V�H�b��

�Ð

er

pour �,�)�5�6�b�������O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��étend au cumul des écarts de 
conversion issus des opérations en devise la possibilité 
offerte aux filiales de mesurer leurs actifs et passifs à la 
valeur comptable incluse dans les états financiers 
consolidés de leur mère. Cela �V�B�D�S�S�O�L�T�X�H��aux filiales qui 
adoptent les IFRS postérieurement à leur �P�ª�U�H�b��

�Ð

pour �,�)�5�6�b�������O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��précise les frais à inclure dans 
le �m�b�W�H�V�W��des �����b���b�}����qui permet de statuer sur le caractère 
substantiellement différent des conditions du passif 
financier modifié par rapport aux conditions �G�B�R�U�L�J�L�Q�H����
Seuls les frais échangés entre �O�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U��et son 
créancier doivent être pris en compte, y compris ceux 
payés ou reçus par �O�B�X�Q���G�B�H�X�[��au nom de �O�B�D�X�W�U�H�b���b

�Ð

pour �,�)�5�6�b���������O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��abroge �O�B�H�[�H�P�S�O�H��du 
remboursement des améliorations locatives afin �G�B�«�Y�L�W�H�U��
toute confusion concernant le traitement applicable aux 
avantages incitatifs à la location. �6�B�D�J�L�V�V�D�Q�W��de la simple 
suppression �G�B�X�Q��exemple, aucune date �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�Q�B�H�V�W���S�U�«�F�L�V�«�H�b���b

�Ð

pour �,�$�6�b���������O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��est relatif à �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���D�J�U�L�F�R�O�H���b�Ð

Suivi de la décision de �O�B�,�)�5�6�b�,�&��du �����b�D�Y�U�L�O�b����������relative à la 
norme �,�$�6�b�����b

�Ð

Amendement à �,�$�6�b����Présentation des états �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����
publié par �O�B�,�$�6�%��en �M�D�Q�Y�L�H�U�b������������non encore adopté par 
�O�B�8�Q�L�R�Q��européenne et initialement �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
obligatoire aux exercices débutant à compter du 
1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������puis reportée au 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������sous réserve 
�G�B�D�G�R�S�W�L�R�Q��par �O�B�8�Q�L�R�Q��européenne et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
anticipée permise, cet amendement précise les critères 
distinctifs entre �G�B�X�Q�H��part les passifs courants et �G�B�D�X�W�U�H��
part les passifs non �F�R�X�U�D�Q�W�V���b

�Ð

er er

�,�)�5�6�b������Contrats �G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�b����publiée par �O�B�,�$�6�%��en 
�P�D�L�b������������amendée par �O�B�,�$�6�%��en �M�X�L�Q�b������������adoptée par 
�O�B�8�Q�L�R�Q��européenne le �����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b����������
���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b����������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������(les 
amendements de �M�X�L�Q�b����������ont décalé de deux ans cette

�Ð

er
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1.1.4

�&�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Q�B�D�X�U�D���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H��
�G�H�U�Q�L�H�U���Q�B�D���S�D�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���W�L�H�Q�G�U�D���F�R�P�S�W�H���G�H���F�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V��
�T�X�D�O�L�f�F�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�B�H�U�U�H�X�U�V���R�X���G�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W��
�G�B�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���b

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���W�L�H�Q�G�U�D���F�R�P�S�W�H���G�H���F�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V��
�O�B�D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���¢���I�R�X�U�Q�L�U���G�D�Q�V���V�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�«�V��

�&�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Q�
�R�Q�W���ƒ���#�&�Ò���&�Ò���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H��
�Q�B�R�S�ª�U�H���S�D�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���L�P�S�D�F�W�«�H�V���S�D�U���F�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W��

�&�H�W�W�H���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q���Q�B�D�X�U�D���ƒ���#�&�Ò���&�Ò���S�D�V���G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V��
�«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H��
�F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���Q�B�D���S�D�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�����D�S�S�O�L�T�X�H���G�«�M�¢���O�D��
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q���,�)�5�6�b�,�&�b�������H�W���Q�B�H�V�W���S�D�V���S�D�U�W�L�H���S�U�H�Q�D�Q�W�H���G�H��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���O�R�F�D�W�L�R�Q��

Traitement et impacts des effets induits 
�	���������������³�Ù�������������€�^�0�%�_�€�?�E�<�B�T�<�E�<�<���Ø�����/�����G
�����������������������	�¿�������������Ø�����"���������������������������G
nant les indices utilisés comme indices 
�Ø�������¿���¿�������������Ø�������������������Ø�������Ø�‡������������������������
et de contrats financiers

date, qui était initialement fixée au 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b��������������cette 
norme, qui remplacera la norme �,�)�5�6�b������définit les 
modalités de comptabilisation notamment de tous les 
types de contrats �G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H��(vie, non 
Ÿvie, assurance et 
réassurance), à �O�B�H�[�F�O�X�V�L�R�Q��notable des contrats dont �O�B�H�Q�W�L�W�«��
est �O�B�D�V�V�X�U�«��(hors contrats de �U�«�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�����b

er

Amendement à �,�$�6�b���b�0�«�W�K�R�G�H�V��comptables, changements 
�G�B�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V��comptables et �H�U�U�H�X�U�V�b����publié par �O�B�,�$�6�%��en 
�I�«�Y�U�L�H�U�b������������adopté par �O�B�8�Q�L�R�Q��européenne le ���b�P�D�U�V�b����������
���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b��������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec 
application anticipée permise, cet amendement modifie la 
définition des estimations comptables afin de mieux 
pouvoir distinguer un changement �G�B�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q��comptable 
�G�B�X�Q�H��correction �G�B�H�U�U�H�X�U���b

�Ð

er

Amendement à �,�$�6�b���b�3�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q��des états �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����
publié par �O�B�,�$�6�%��en �I�«�Y�U�L�H�U�b������������non encore adopté par 
�O�B�8�Q�L�R�Q��européenne et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec 
application anticipée permise, cet amendement précise 
que les entités doivent désormais fournir une information 
sur les méthodes comptables �m�b�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�V�b�}����material 
accounting policy information)  plutôt que sur les 
�m�b�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V�b�}��méthodes comptables (significant 
accounting policies).  Des indications complémentaires ont 
par ailleurs été apportées afin �G�B�D�L�G�H�U��les entités à apprécier 
la matérialité des informations à publier en matière de 
méthodes �F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���b

�Ð

er

Amendement à �,�$�6�b�����b�,�P�S�¶�W�V��sur le �U�«�V�X�O�W�D�W�b����publié par 
�O�B�,�$�6�%��en �P�D�L�b������������adopté par le Règlement (UE) 2022/1392 
de la CE du 11 août ���������b, publié au Journal officiel du 
�����b�D�R�½�W�b����������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux exercices 
débutant à compter du ���H�U�b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec application 
anticipée permise. Cet amendement impose de 
reconnaître des impôts différés sur les transactions qui, lors 
de leur comptabilisation initiale, donnent lieu à des 
montants égaux de différences temporaires imposables et 
déductibles. Cela réduit le champ �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��de 
�O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q��de comptabilisation initiale prévue par �,�$�6�b��������
Les transactions concernées correspondent notamment 
aux contrats de location pour les preneurs ainsi �T�X�B�D�X�[��
obligations de �G�«�P�D�Q�W�ª�O�H�P�H�Q�W���b

�Ð

Recommandation ANC �Q�r�b��������
Ÿ01 relative au format des 
comptes consolidés des établissements du secteur 
bancaire selon les normes comptables �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�b����
cette recommandation de �O�B�$�1�&��du ���b�D�Y�U�L�O�b����������annule et 
remplace celle du ���b�M�X�L�Q�b�������������Q�r�b��������
Ÿ02) à compter de la 
date de première application de la norme �,�)�5�6�b�����b�&�R�Q�W�U�D�W�V��
�G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�����F�B�H�V�W��à-dire à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������Cette 
recommandation vise essentiellement à prendre en 
compte la future norme �,�)�5�6�b�����b�&�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H��ainsi

�Ð

er

que �O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��de la norme �,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��Financiers 
aux activités �G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H����Par ailleurs, elle prend également 
en compte la norme �,�)�5�6�b�����b�&�R�Q�W�U�D�W�V��de location (entrée en 
application �H�Q�b������������ainsi que la recommandation 
�,�)�5�6�b�,�&�b������de �P�D�U�V�b����������rappelant que les produits 
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��calculés par application de la méthode du taux 
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��effectif sont présentés sur une ligne distincte du 
compte de résultat.

Amendements à �,�$�6�b�����b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����
comptabilisation et évaluation/ �,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
financiers/ �,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����informations à 
�I�R�X�U�Q�L�U�b����publiés par �O�B�,�$�6�%��le �����b�V�H�S�W�H�P�E�U�H�b������������adoptés 
par �O�B�8�Q�L�R�Q��européenne le �����b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������
���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b������������������et �G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux 
exercices débutant à compter du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec 
application anticipée permise, ces amendements clôturent 
la �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��du projet de �O�B�,�$�6�%��et visent à éviter que 
�O�B�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H��induite par la réforme des taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de 
référence ne conduise à �O�B�L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q��prématurée des 
relations de couverture. �/�B�,�$�6�%��a ainsi cherché à limiter les 
incidences de cette réforme mondiale sur les états 
financiers des entités. Ces amendements introduisent des 
exemptions concernant notamment �O�B�D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q��du 
caractère hautement probable des flux futurs couverts 
(CFH), le respect du caractère séparément identifiable du 
risque couvert ainsi que la réalisation des tests �G�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��
prospectifs et rétrospectifs. Ces exemptions �V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W��
aux relations de couverture affectées par la réforme, �F�B�H�V�W��à-
dire à celles où il y a une incertitude quant au taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��
de référence désigné comme risque couvert et/ ou à 
�O�B�«�F�K�«�D�Q�F�H��ou au montant des flux de trésorerie de 
�O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert ou du dérivé de couverture fondés sur un 
taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de référence. Elles demeurent applicables 
�M�X�V�T�X�B�¢��la levée de �O�B�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H��évoquée. Dans le cadre de 
la �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}�����O�B�,�$�6�%��a finalisé au cours du second 
�V�H�P�H�V�W�U�H�b����������ses travaux relatifs à �O�B�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W��sur 
le plan comptable de la réforme des taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de 
�U�«�I�«�U�H�Q�F�H�b����ceux 
Ÿci ont donné lieu à des amendements 
complémentaires (cf. infra).
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Amendements à �,�$�6�b�����b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����
comptabilisation et évaluation/ �,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��financiers/
�,�)�5�6�b���b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b����informations à fournir/
�,�)�5�6�b���b�&�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���,�)�5�6�b�����b�&�R�Q�W�U�D�W�V��de �O�R�F�D�W�L�R�Q�b����
publiés par �O�B�,�$�6�%��le �����b�D�R�½�W�b������������adoptés par �O�B�8�Q�L�R�Q��
européenne le �����b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���8�(���b������������������et 
�G�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��obligatoire aux exercices débutant à compter 
du 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b����������avec application anticipée permise, ces 
amendements, qui complètent ceux de la �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��du 
projet de �O�B�,�$�6�%��(cf. supra), clôturent la �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��du projet et 
visent à prendre en compte les conséquences, pour 
�O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��financière, du remplacement progressif des 
taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��existants par les taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��alternatifs prévus 
par la réforme des taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de référence. Ces 
amendements �V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W�� ainsi
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�/�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}�����F�H�O�X�L���G�B�,�)�5�6�b�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W����
�G�R�Q�Q�H�Q�W���X�Q�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���S�U�D�W�L�T�X�H���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�H���U�H�g�«�W�H�U��
�O�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H���W�H�O�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���I�D�©�R�Q���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���Z�Ò�ƒ���X�Q��
�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���G�X���7�,�(��

�/�R�U�V�T�X�H���G�H���W�H�O�V���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���D�I�I�H�F�W�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�R�X���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���G�R�L�W���¬�W�U�H���U�H�G�R�F�X�P�H�Q�W�«�H���H�W��
�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�$�6�b�������L�Q�W�U�R�G�X�L�W���G�H�V���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V��
�V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���D�f�Q���G�H���S�H�U�P�H�W�W�U�H���O�H���P�D�L�Q�W�L�H�Q���G�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V��
�G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���D�X
Ÿ�G�H�O�¢���G�H���O�D���f�Q�� �G�H���O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}�����&�H�V���H�[�H�P�S�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H�V���P�R�G�D�O�L�W�«�V���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���W�H�V�W�V���G�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«��
�U�«�W�U�R�V�S�H�F�W�L�I�V�����S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�H���U�H�P�H�W�W�U�H���¢���]�«�U�R���O�H���F�X�P�X�O���G�H�V��
�Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H���O�B�«�O�«�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W���H�W���G�H��
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�������O�H���P�D�L�Q�W�L�H�Q���G�H���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���&�)�+��
�U�H�O�D�W�L�Y�H���D�X�[���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���S�U�«�Y�X�H�V�����O�H���F�X�P�X�O���G�H�V���S�U�R�f�W�V���H�W��
�S�H�U�W�H�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���2�&�,���H�V�W���U�«�S�X�W�«���D�Y�R�L�U���«�W�«���G�«�W�H�U�P�L�Q�«��
�V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�X���P�¬�P�H���W�D�X�[���T�X�H���F�H�O�X�L���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H��
�I�X�W�X�U�V���F�R�X�Y�H�U�W�V�������O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���G�H���J�U�R�X�S�H�V���G�B�«�O�«�P�H�Q�W�V��
���Q�«�F�H�V�V�L�W�«���G�H���G�«�F�R�X�S�H�U���O�H���J�U�R�X�S�H���H�Q���G�H�X�[���V�R�X�V
Ÿ�J�U�R�X�S�H�V�����O�B�X�Q��
�U�«�I�«�U�H�Q�©�D�Q�W���O�B�D�Q�F�L�H�Q���W�D�X�[���H�W���O�B�D�X�W�U�H���O�H���Q�R�X�Y�H�D�X�����H�W���O�H���F�D�U�D�F�W�ª�U�H��
�m�b�V�«�S�D�U�«�P�H�Q�W���L�G�H�Q�W�L�f�D�E�O�H�b�}���G�B�X�Q�H���S�R�U�W�L�R�Q���G�H���U�L�V�T�X�H���F�R�X�Y�H�U�W�H��
�Q�R�Q���V�S�«�F�L�f�«�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�����U�«�S�X�W�«���D�F�T�X�L�V���V�B�D�J�L�V�V�D�Q�W��
�G�B�X�Q���W�D�X�[���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I���G�ª�V���O�R�U�V���T�X�H���O�B�R�Q���S�H�X�W��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�P�H�Q�W���V�B�D�W�W�H�Q�G�U�H���¢���F�H���T�X�B�L�O���O�H���G�H�Y�L�H�Q�Q�H���G�D�Q�V���O�H�V��
�����b�P�R�L�V����

�/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�)�5�6�b�����«�Q�R�Q�F�H���O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���H�W���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V���¢���S�X�E�O�L�H�U���S�R�X�U���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�X�U�D�Q�W���O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���b

�/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�����Y�L�V�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���¢���«�W�H�Q�G�U�H���O�D��
�V�R�O�X�W�L�R�Q���S�U�D�W�L�T�X�H���I�R�X�U�Q�L�H���S�D�U���O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��
�G�B�,�)�5�6�b�����D�X�[���D�V�V�X�U�H�X�U�V���V�H���S�U�«�Y�D�O�D�Q�W���G�H���O�B�H�[�H�P�S�W�L�R�Q���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H��
�G�H���O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�)�5�6�b�����b

�/�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�������G�R�Q�Q�H���X�Q�H���V�R�O�X�W�L�R�Q���S�U�D�W�L�T�X�H��
�S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�H�U���W�R�X�W�H���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q���F�R�Q�W�U�D�W��
�G�H���O�R�F�D�W�L�R�Q���L�Q�G�X�L�W�H���S�D�U���O�D���U�«�I�R�U�P�H���F�R�P�P�H���V�B�L�O���V�B�D�J�L�V�V�D�L�W���G�B�X�Q�H��
�U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���H�W���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���X�Q���W�D�X�[���G�B�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�F�K�D�Q�J�«����
�&�R�Q�F�U�ª�W�H�P�H�Q�W�����F�H�W���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���Y�L�V�H���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���O�R�F�D�W�L�R�Q��
�G�R�Q�W���O�H�V���O�R�\�H�U�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���V�R�Q�W���L�Q�G�H�[�«�V���V�X�U���X�Q���W�D�X�[���D�I�I�H�F�W�«���S�D�U���O�D��
�U�«�I�R�U�P�H��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D�����S�R�X�U���U�D�S�S�H�O�����D�S�S�O�L�T�X�«���O�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V��
�m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���S�D�U���D�Q�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�ª�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�����������D�O�R�U�V���T�X�H���O�H�V��
�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���Q�B�R�Q�W���S�D�V���«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�«�V���S�D�U��
�D�Q�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���H�W���V�R�Q�W���D�L�Q�V�L���D�S�S�O�L�T�X�«�V���G�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������
�&�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V��
�m�b�S�K�D�V�H�b���b�}�����O�D���S�U�H�P�L�ª�U�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���F�H�X�[
Ÿ�F�L���V�B�H�V�W���I�D�L�W�H��
�U�«�W�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�b�����W�R�X�W�H�I�R�L�V�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�V��
�S�U�«�Y�X�H�V�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���D���F�K�R�L�V�L���G�H���Q�H���S�D�V���U�H�W�U�D�L�W�H�U���O�D���S�«�U�L�R�G�H��
�F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�������������������$�X�F�X�Q���L�P�S�D�F�W���G�H���S�U�H�P�L�ª�U�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�V�X�U���O�H�V���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V���G�B�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���������������� �Q�B�D���«�W�«��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���b

�'�H�� �I�D�©�R�Q���J�«�Q�«�U�D�O�H�����O�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V���G�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V��
�m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��
�V�R�Q�W���S�R�X�U���O�B�K�H�X�U�H���D�V�V�H�]���O�L�P�L�W�«�H�V�����3�O�X�V���S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W�����O�H�V��
�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V���G�H���F�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b���b

�/�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���D�X�[�T�X�H�O�V���O�D���V�R�F�L�«�W�«���«�W�D�L�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���H�[�S�R�V�«�H���«�W�D�L�H�Q�W���O�H�V���W�D�X�[���(�8�5�,�%�2�5�����(�2�1�,�$����
�/�,�%�2�5�����8�6�'�����*�%�3�����&�+�)�����H�W���S�O�X�V���P�D�U�J�L�Q�D�O�H�P�H�Q�W���6�7�,�%�2�5�����3�R�X�U��
�S�L�O�R�W�H�U���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���G�H�V���D�Q�F�L�H�Q�V���Y�H�U�V���O�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�D�Q�V���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�H�Y�L�V�H�V���H�W��
�M�X�U�L�G�L�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V�����6�f�O�����S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����D��
�P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q���F�R�P�L�W�«���G�H���S�L�O�R�W�D�J�H���U�D�V�V�H�P�E�O�D�Q�W���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V���G�«�S�D�U�W�H�P�H�Q�W�V���L�P�S�O�L�T�X�«�V���G�H���O�D���E�D�Q�T�X�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�H���H�W���P�D�U�F�K�«�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���V�H�F�W�H�X�U��
�S�X�E�O�L�F���O�R�F�D�O���H�W���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V�����O�H���G�«�S�D�U�W�H�P�H�Q�W���M�X�U�L�G�L�T�X�H���H�W���H�Q�f�Q���O�D��
�G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���G�H���F�H���F�R�P�L�W�«���H�V�W���G�H���U�«�G�X�L�U�H���O�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���O�L�«�V���¢���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�����G�H���Y�H�L�O�O�H�U���¢���V�D���E�R�Q�Q�H���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H��
�G�D�Q�V���O�H�V���G�«�O�D�L�V���L�P�S�D�U�W�L�V���H�W���G�H���V�X�L�Y�U�H���O�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�H���S�O�D�F�H���V�X�U���O�H��
�V�X�M�H�W�����&�H���F�R�P�L�W�«���D���V�X�S�H�U�Y�L�V�«���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�L�J�U�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���U�«�I�«�U�H�Q�©�D�Q�W���O�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���D�I�I�H�F�W�«�V��
�S�D�U���O�D���U�«�I�R�U�P�H���H�W���H�V�W���S�O�X�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���O�H���J�D�U�D�Q�W���G�H���O�D��
�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���K�D�U�P�R�Q�L�H�X�V�H���Y�H�U�V���O�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V���b

�6�D�Q�V���S�R�X�U���D�X�W�D�Q�W���D�Y�R�L�U���P�R�G�L�f�«���V�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V�����6�f�O�����S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����D���L�G�H�Q�W�L�f�«�����G�D�Q�V���O�H��
�F�D�G�U�H���G�X���F�R�P�L�W�«���S�U�«�V�H�Q�W�«���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���O�L�«�V���D�X�[��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X�[�T�X�H�O�V���H�O�O�H���H�V�W���H�[�S�R�V�«�H���H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H��
�O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���Y�H�U�V���O�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���W�D�X�[�b���b

à tout changement de la base de détermination des flux de 
trésorerie contractuels dès lors que celui 
Ÿci est une 
conséquence directe de la réforme et �T�X�B�L�O��y a équivalence 
économique entre �O�B�D�Q�F�L�H�Q�Q�H��et la nouvelle base de 
détermination de ces flux.

�H�U

�H�U

�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�)�5�6�b����est appliqué par la 
société, notamment la solution pratique fournie par cet 
�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�b��

�Ð

pour ce qui concerne la comptabilité de couverture, 
�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�$�6�b������est appliqué par la 
société aux relations de couverture �Q�B�D�\�D�Q�W��pas encore 
migré vers les taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��alternatifs, tandis que 
�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�$�6�b������est appliqué aux 
relations de couverture en �W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�b���b

�Ð

les amendements �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��et �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}���G�B�,�)�5�6�b����ont 
donné lieu à la présentation par la société des informations 
qualitatives et quantitatives requises. Les informations 
qualitatives requises sont présentées ci 
Ÿdessous, au 
prochain paragraphe. Les informations quantitatives 
requises sont quant à elles présentées ci 
Ÿaprès, en �Q�R�W�H�b�������b����
il �V�B�D�J�L�W��notamment des notionnels des instruments dérivés 
de couverture auxquels sont appliqués les amendements 
de �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}��ainsi que, pour la �m�b�S�K�D�V�H�b���b�}����du capital 
restant dû des instruments financiers non dérivés ainsi que 
du notionnel net des dérivés qui �Q�B�R�Q�W��pas encore migré ou 
qui �Q�B�R�Q�W��pas vocation à migrer vers les taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��
�D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V�b���b

�Ð

�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�����Q�B�D��pas �G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H��sur les états 
financiers individuels de la société étant donné que cette 
dernière �Q�B�D��pas �G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�b���b

�Ð

�O�B�D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W���G�B�,�)�5�6�b�������Q�B�D��pas �G�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H��sur les états 
financiers individuels de la société étant donné que cette 
dernière �Q�B�H�V�W��pas partie prenante de contrats de location.

�Ð

risque de contentieux lors de la renégociation des contrats 
existants (en lien par exemple avec �O�B�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q��de 
clauses de �Å�ƒ�ê�ê�ž�ƒ�Ÿ�ç���D���D

�Ð

risque de marché lié à �O�B�«�P�H�U�J�H�Q�F�H���G�B�X�Q��risque de base 
entre les différentes courbes de taux, aux potentielles 
perturbations des marchés résultant des différentes 
transitions, ou encore à une potentielle réduction de la 
liquidité lors de la transition sur certains segments de 
�P�D�U�F�K�«�b���b

�Ð

risque opérationnel induit par les évolutions apportées au 
système �G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��et aux �S�U�R�F�H�V�V�X�V�b���b

�Ð

risque comptable, ce risque pourrait �G�B�X�Q��point de vue 
théorique donner lieu à une certaine volatilité du compte 
de résultat via ���O�B�L�Q�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��dans le cas où par exemple 
�O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert et �O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W��de couverture �G�B�X�Q�H��
même relation de couverture ne migreraient pas 
simultanément vers les taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��alternatifs. De la

�Ð
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1.2

1.2.1

1.2.2

1.2.3

1.2.4

�'�H�S�X�L�V�������������� �O�D���V�R�F�L�«�W�«���D���U�H�Q�I�R�U�F�«���V�R�Q���D�F�F�ª�V���D�X�[���P�D�U�F�K�«�V��
�G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���U�«�I�«�U�H�Q�©�D�Q�W���O�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V����
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V���S�R�X�U�V�X�L�Y�L���V�H�V���H�I�I�R�U�W�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H��
�Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���V�H�V���F�O�L�H�Q�W�V���H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V�����V�H�V���F�U�«�D�Q�F�L�H�U�V���H�W��
�V�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���H�Q���Y�X�H���G�H���U�«�D�O�L�V�H�U���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�Y�H�U�V���O�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V���R�X���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���G�B�L�Q�F�O�X�U�H��
�G�H�V���F�O�D�X�V�H�V���G�H���Å�ƒ�ê�ê�ž�ƒ�Ÿ�ç���U�R�E�X�V�W�H�V�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���D�G�K�«�U�«���D�X��
�S�U�R�W�R�F�R�O�H���,�6�'�$���H�Q���O�D���P�D�W�L�ª�U�H�����(�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�G�H�[�D�W�L�R�Q���(�2�1�,�$�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���Y�H�U�V�H���S�D�V���G�H���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q��
�H�Q���H�V�S�ª�F�H�V���¢���F�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H�V��
�G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U����
�6�B�D�J�L�V�V�D�Q�W���G�H�V���/�,�%�2�5�b�&�+�)���H�W���/�,�%�2�5�b�*�%�3�����O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���V�B�H�V�W��
�R�S�«�U�«�H���Z�Ò�ƒ���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�����/�D���P�L�J�U�D�W�L�R�Q���G�X��
�/�,�%�2�5�b�8�6�'���D���G�«�E�X�W�«���H�Q�b�����������H�W���G�H�Y�U�D�L�W���¬�W�U�H���f�Q�D�O�L�V�«�H��
�F�R�X�U�D�Q�W�b�������������W�D�Q�G�L�V���T�X�H���F�H�O�O�H���G�X���6�7�,�%�2�5���G�H�Y�U�D�L�W���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�L�U��
�D�Y�D�Q�W���f�Q�b�������������/�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���S�D�U���O�D���U�«�I�R�U�P�H���V�R�Q�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«�V���H�Q���Q�R�W�H�b��������

Principes comptables appliqués 
aux�%états financiers

�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W���S�U�«�S�D�U�«�V���V�X�U���X�Q�H���K�\�S�R�W�K�ª�V�H���G�H��
�F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�«���G�H���O�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����,�O�V���V�R�Q�W���«�W�D�E�O�L�V���H�Q���P�L�O�O�L�R�Q�V���G�B�H�X�U�R�V��
���(�8�5�������V�D�X�I���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�U�D�L�U�H�V��

�/�R�U�V���G�H���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���V�H��
�G�R�L�W���G�H���U�H�F�R�X�U�L�U���¢���G�H�V���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���H�W���G�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���T�X�L���R�Q�W��
�X�Q���L�P�S�D�F�W���V�X�U���O�H�V���F�K�L�I�I�U�H�V���S�X�E�O�L�«�V�����3�R�X�U���U�«�D�O�L�V�H�U���F�H�V��
�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V�����O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���X�W�L�O�L�V�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���S�U�«�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W��
�H�[�H�U�F�H���V�R�Q���M�X�J�H�P�H�Q�W�����%�L�H�Q���T�X�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���H�V�W�L�P�H���D�Y�R�L�U���X�W�L�O�L�V�«��
�W�R�X�W�H�V���O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���¢���V�D���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���O�R�U�V���G�H���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�G�H���F�H�V���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V�����O�D���U�«�D�O�L�W�«���S�H�X�W���G�L�I�I�«�U�H�U���G�H���F�H�O�O�H�V
Ÿ�F�L���H�W���G�H�V��
�G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���S�U�R�Y�R�T�X�H�U���G�H�V���L�P�S�D�F�W�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���V�X�U���O�H�V��
�«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��

�'�H�V���M�X�J�H�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���H�I�I�H�F�W�X�«�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V��
�G�R�P�D�L�Q�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

�&�H�V���M�X�J�H�P�H�Q�W�V���V�R�Q�W���G�«�Y�H�O�R�S�S�«�V���G�D�Q�V���O�H�V���F�K�D�S�L�W�U�H�V���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V��

�'�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���H�I�I�H�F�W�X�«�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V��
�G�R�P�D�L�Q�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

�/�H���U�H�F�R�X�U�V���¢���G�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X���M�X�J�H�P�H�Q�W���H�V�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�X�W�L�O�L�V�«���S�R�X�U���«�Y�D�O�X�H�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�W��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�X�[�����/�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���H�W���O�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�V��
�V�X�U���F�H�V���U�L�V�T�X�H�V���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q�����/�H�V��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�B�H�I�I�H�W���H�W���O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���V�X�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���V�R�Q�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���G�D�Q�V���O�H���S�D�U�D�J�U�D�S�K�H�b�����������������m�b�'�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b�}���H�W���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b�����m�b���1�R�W�H���V�X�U���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X�[��
�U�L�V�T�X�H�V�b�}�����/�H�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�H�V���F�O�D�X�V�H�V���G�H���P�D�U�J�H��
�L�Q�G�H�[�«�H�V���V�X�U���G�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���(�6�*�����­�C�.�;�ƒ�Ò�õ�ƒ�ž�Ò�ê�Ò�;�a
Ÿ�ê�Ò�õ�ç�­�¦���ê���ƒ�õ�.�����H�V�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b�����������������m�b�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L�b�}��

Compensation des actifs et des passifs 
financiers

�/�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�«�V���H�W���V�H�X�O���O�H���V�R�O�G�H��
�Q�H�W���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���D�X���E�L�O�D�Q���O�R�U�V�T�X�B�L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q���G�U�R�L�W��
�M�X�U�L�G�L�T�X�H�P�H�Q�W���H�[�«�F�X�W�R�L�U�H���G�H���F�R�P�S�H�Q�V�H�U���O�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���H�W���T�X�B�L�O��
�H�V�W���G�D�Q�V���O�B�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���G�H�V���S�D�U�W�L�H�V���T�X�H���O�H�V���g�X�[���I�X�W�X�U�V���D�W�W�H�Q�G�X�V��
�V�R�L�H�Q�W���U�«�J�O�«�V���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���Q�H�W�W�H���R�X���T�X�H���O�B�D�F�W�L�I���V�R�L�W��
�G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���H�W���O�H���S�D�V�V�L�I���«�W�H�L�Q�W���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���V�L�P�X�O�W�D�Q�«�H��

Conversion des opérations libellées 
en�%monnaies étrangères

�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q���P�R�Q�Q�D�L�H�V���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V��
�H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�H���F�R�X�U�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���O�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q��

�3�R�X�U���U�D�S�S�H�O�����O�D���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H���G�B�X�Q���«�O�«�P�H�Q�W��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�V�W���X�Q���G�U�R�L�W���G�H���U�H�F�H�Y�R�L�U�����R�X���X�Q�H���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���G�H���O�L�Y�U�H�U����
�X�Q���Q�R�P�E�U�H���G�«�W�H�U�P�L�Q�«���R�X���G�«�W�H�U�P�L�Q�D�E�O�H���G�B�X�Q�L�W�«�V���P�R�Q�«�W�D�L�U�H�V����
�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�$�6�b���������O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���P�R�Q�«�W�D�L�U�H�V���O�L�E�H�O�O�«�V��
�H�Q���P�R�Q�Q�D�L�H�V���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H��
�F�O�¶�W�X�U�H���H�W���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W��

�/�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q���P�R�Q�Q�D�L�H�V���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V�����«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W��
�J�O�R�E�D�O�����V�R�Q�W���W�U�D�L�W�«�V���F�R�P�P�H���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���P�R�Q�«�W�D�L�U�H�V���H�Q��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�)�5�6�b���b�����O�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���G�H���F�K�D�Q�J�H���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H��
�F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���G�H���F�H�V���D�F�W�L�I�V���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H��
�H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����O�H�V���D�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H��
���K�R�U�P�L�V���O�D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�W�W�H�Q�G�X�H�V�b�����Ÿ�Å�þ�D�Ò�õ�Å�&�ƒ�����«�W�D�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[��
�S�U�R�S�U�H�V��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���G�«�W�L�H�Q�W���S�D�V���G�B�D�F�W�L�I���R�X���G�H���S�D�V�V�L�I���Q�R�Q���P�R�Q�«�W�D�L�U�H��
�O�L�E�H�O�O�«���H�Q���P�R�Q�Q�D�L�H���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H��

Date de comptabilisation des opérations 
et de leur règlement

�7�R�X�V���O�H�V���D�F�K�D�W�V���H�W���Y�H�Q�W�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V��
�¢���O�D���G�D�W�H���G�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���T�X�L���H�V�W���O�D���G�D�W�H���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���O�B�D�F�W�L�I��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���U�H�©�X���R�X���O�L�Y�U�«���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�G�«�U�L�Y�«�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�ª�V���O�D���G�D�W�H���G�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��

Actifs financiers
�/�R�U�V�T�X�B�H�O�O�H���G�H�Y�L�H�Q�W���S�D�U�W�L�H���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�O�H�V���G�B�X�Q��
�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���O�H���F�O�D�V�V�H���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���G�H�V���W�U�R�L�V��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���S�U�«�Y�X�H�V���S�D�U���,�)�5�6�b�������H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���S�D�U�W���G�X��
�P�R�G�ª�O�H���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���D�X�T�X�H�O���L�O���V�H���U�D�W�W�D�F�K�H���H�W���G�B�D�X�W�U�H���S�D�U�W���G�H�V��
�F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�H���V�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V��

même façon, �O�B�«�P�H�U�J�H�Q�F�H���G�B�X�Q��risque de base entre les 
différentes courbes de taux évoqué précédemment 
pourrait également donner lieu à une certaine volatilité du 
compte de résultat. Après réalisation des principales 
transitions, la volatilité ne �V�B�H�V�W��pas avérée matérielle.

classification des instruments �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b���Ð

détermination de la survenue �G�B�X�Q�H��augmentation 
significative du risque de crédit depuis la comptabilisation 
�L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

détermination de �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H��ou non �G�B�X�Q��marché actif pour 
les instruments financiers évalués à la juste �Y�D�O�H�X�U�b��

�Ð

comptabilité de �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�b���Ð

existence �G�B�X�Q�H��obligation présente avec des sorties de flux 
probables dans le cas �G�B�X�Q��litige.

�Ð

détermination de la juste valeur des instruments financiers 
évalués à la juste �Y�D�O�H�X�U�b��

�Ð

évaluation du montant des pertes de crédit attendues, 
notamment dans le cadre de la définition des scénarios 
macro- économiques �X�W�L�O�L�V�«�V�b��

�Ð

estimation des profits futurs taxables pour la 
comptabilisation et �O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��des actifs �G�B�L�P�S�¶�W�V��différés.

�Ð
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1.2.4.1

1.2.4.2

1.2.4.3

Modèles économiques
�/�H���U�D�W�W�D�F�K�H�P�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���¢���X�Q��
�P�R�G�ª�O�H���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«���¢���X�Q���Q�L�Y�H�D�X���T�X�L���U�H�g�ª�W�H���O�D��
�I�D�©�R�Q���G�R�Q�W���F�H�V���G�H�U�Q�L�H�U�V���V�R�Q�W���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���J�«�U�«�V���H�Q���Y�X�H��
�G�B�D�W�W�H�L�Q�G�U�H���O�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���F�O�«�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����¢��
�V�D�Y�R�L�U�b��

�&�H�W���H�[�H�U�F�L�F�H���Q�«�F�H�V�V�L�W�H���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���O�B�X�V�D�J�H���G�X���M�X�J�H�P�H�Q�W���H�W��
�V�H���I�R�Q�G�H���V�X�U���O�H�V���I�D�L�W�V�����O�H�V���F�L�U�F�R�Q�V�W�D�Q�F�H�V���H�W���S�O�X�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H�V���G�R�Q�W���O�D���V�R�F�L�«�W�«���G�L�V�S�R�V�H��
�¢���O�D���G�D�W�H���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���F�H�W�W�H���D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«�H�����&�H�V��
�L�Q�G�L�F�D�W�L�R�Q�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���U�H�J�U�R�X�S�«�H�V���H�Q���G�H�X�[��
�I�D�P�L�O�O�H�V�b��

�$�X���W�H�U�P�H���G�H���F�H�W���H�[�H�U�F�L�F�H�����L�O���D�S�S�D�U�D�°�W���T�X�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�X�W�L�O�L�V�H��
�T�X�H���O�H���P�R�G�ª�O�H���G�H���O�D���F�R�O�O�H�F�W�H���G�H�V���g�X�[���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V�����P�R�G�ª�O�H��
�N���ê�¦
Ÿ�»��
Ÿ� ���ê�ê�­�Ÿ�;�ù���+�7�&�����H�W�����G�D�Q�V���X�Q�H���P�R�L�Q�G�U�H���P�H�V�X�U�H�����F�H�O�X�L���G�H��
�O�D���F�R�O�O�H�F�W�H���G�H�V���g�X�[�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���H�W���Y�H�Q�W�H�����P�R�G�ª�O�H��
�N���ê�¦
Ÿ�»��
Ÿ� ���ê�ê�­�Ÿ�;
Ÿ�ƒ�õ�¦
Ÿ�­�­�ê�ê�ù���+�7�&�6�������/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���G�«�W�L�H�Q�W���S�D�V��
�G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���G�H�V���f�Q�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���T�X�B�H�O�O�H��
�Q�B�R�U�L�J�L�Q�H�����Q�B�D�F�T�X�L�H�U�W���H�W���Q�H���S�R�U�W�H���S�D�V���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�D�Q�V���O�H��
�E�X�W���G�H���U�«�D�O�L�V�H�U���X�Q�H���S�O�X�V
Ÿ�Y�D�O�X�H���Z�Ò�ƒ���O�H�X�U���Y�H�Q�W�H���R�X���O�H�X�U���U�D�F�K�D�W���¢��
�F�R�X�U�W���W�H�U�P�H��

Caractéristiques des flux de trésorerie 
���������������������������^���������³�����€�5�/�/�$�_

�/�H���W�H�V�W���G�X���F�U�L�W�ª�U�H���6�3�3�,�����­���ê�­�ê�a���¢�ƒ�a�ó�­�õ�;�.�����Å���¢�&�Ò�õ�Ÿ�Ò�#�ƒ�ê���ƒ�õ�¦��
�S�õ�;�­�&�­�.�;�.�����F�R�Q�V�L�V�W�H���¢���G�«�W�H�U�P�L�Q�H�U���V�L���O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H��
�F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���G�B�X�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���F�H�X�[���G�B�X�Q��
�F�R�Q�W�U�D�W���G�H���S�U�¬�W���G�H���E�D�V�H�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���¢���G�H�V���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�V��
�G�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�W���¢���G�H�V���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W�V���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�X�U���O�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O��
�U�H�V�W�D�Q�W���G�½�����,�Q�G�«�S�H�Q�G�D�P�P�H�Q�W���G�H���O�D���I�R�U�P�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H���G�H���F�H�W��
�D�F�W�L�I���H�W���G�H���O�D���Q�D�W�X�U�H���G�X���W�D�X�[�����f�[�H���R�X���Y�D�U�L�D�E�O�H�������F�B�H�V�W���O�H���F�D�V��
�O�R�U�V�T�X�H���O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�R�V�«�V��
�X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���S�R�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���W�H�P�S�V���G�H��
�O�B�D�U�J�H�Q�W�����G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���S�R�X�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���D�V�V�R�F�L�«���D�X��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O���U�H�V�W�D�Q�W���G�½���S�R�X�U���X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���G�H���W�H�P�S�V���G�R�Q�Q�«�H�����O�H��
�F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���S�R�X�U���G�B�D�X�W�U�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H��
�S�U�¬�W�H�X�U���E�D�V�L�T�X�H�V�����U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����H�W���I�U�D�L�V��
�D�Q�Q�H�[�H�V�����I�U�D�L�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����D�V�V�R�F�L�«�V���¢���O�D��
�G�«�W�H�Q�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�F�W�L�I���G�X�U�D�Q�W���X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���G�H���W�H�P�S�V���G�R�Q�Q�«�H�����H�W��
�O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���G�B�X�Q�H���P�D�U�J�H��

�8�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H���H�V�W���H�Q���J�«�Q�«�U�D�O���V�X�I�f�V�D�Q�W�H���S�R�X�U���«�W�D�E�O�L�U��
�O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�X���W�H�V�W���G�X���F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,�����3�D�U�I�R�L�V�����X�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H��
�T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H���H�V�W���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�b�����H�O�O�H���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢��
�F�R�P�S�D�U�H�U���O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���G�H���O�B�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U��
�F�R�Q�V�L�G�«�U�«���¢���F�H�X�[���G�B�X�Q���D�F�W�L�I���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H�����6�L���O�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H��
�«�W�D�E�O�L�H���¢���O�B�L�V�V�X�H���G�H���F�H�W�W�H���F�R�P�S�D�U�D�L�V�R�Q���Q�B�H�V�W���S�D�V���P�D�W�«�U�L�H�O�O�H����
�O�B�D�F�W�L�I���H�V�W���D�V�V�L�P�L�O�«���¢���X�Q���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���S�U�¬�W���G�H���E�D�V�H��

Actifs financiers évalués au coût amorti
�8�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���F�O�D�V�V�«���H�W�����X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����«�Y�D�O�X�«���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L���V�B�L�O���U�H�P�S�O�L�W���V�L�P�X�O�W�D�Q�«�P�H�Q�W���O�H�V���G�H�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�'�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���S�U�¬�W�V���¢���L�P�S�D�F�W���R�Q�W���«�W�«���R�F�W�U�R�\�«�V���S�D�U���O�H���*�U�R�X�S�H��
�S�R�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���O�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���G�D�Q�V���O�H�X�U���G�«�P�D�U�F�K�H���G�H��
�G�X�U�D�E�L�O�L�W�«���S�D�U���X�Q���P�«�F�D�Q�L�V�P�H���L�Q�F�L�W�D�W�L�I���G�H���U�«�Y�L�V�L�R�Q���G�H���O�D���P�D�U�J�H��
�H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���F�U�L�W�ª�U�H�V�b�(�6�*���S�U�R�S�U�H�V���¢���O�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U���R�X���G�H��
�O�B�D�W�W�H�L�Q�W�H���S�D�U���F�H���G�H�U�Q�L�H�U���G�B�R�E�M�H�F�W�L�I�V���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W��
�G�X�U�D�E�O�H�����­�C�.�;�ƒ�Ò�õ�ƒ�ž�Ò�ê�Ò�;�a
Ÿ�ê�Ò�õ�ç�­�¦���ê���ƒ�õ�.���þ���/�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H���F�H�V���S�U�¬�W�V���D��
�S�H�U�P�L�V���G�H���O�H�V���T�X�D�O�L�f�H�U���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���E�D�V�L�T�X�H�V�����6�3�3�,�����G�ª�V��
�O�R�U�V���T�X�H���O�H�X�U�V���g�X�[���U�H�V�S�H�F�W�D�L�H�Q�W���F�H���F�D�U�D�F�W�ª�U�H���G�H���P�L�Q�L�P�L�V���D�L�Q�V�L��
�T�X�H���O�H�V���D�X�W�U�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V�b�6�3�3�,��

�/�R�U�V���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���X�Q��
�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���¢���V�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U����
�¢���O�D�T�X�H�O�O�H���V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W���O�D���V�X�U�F�R�W�H���G�«�F�R�W�H���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H���H�W���O�H�V���F�R�½�W�V��
�G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����8�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����O�B�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���«�Y�D�O�X�«���D�X��
�F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���T�X�L���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���¢���V�D���Y�D�O�H�X�U���L�Q�L�W�L�D�O�H���P�L�Q�R�U�«�H���G�X��
�F�D�S�L�W�D�O���U�H�P�E�R�X�U�V�«�����P�D�M�R�U�«�H���R�X���P�L�Q�R�U�«�H���V�H�O�R�Q���O�H���F�D�V���G�H��
�O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���V�X�U�F�R�W�H���G�«�F�R�W�H���H�W���G�H�V���F�R�½�W�V���G�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�D�O�F�X�O�«�V���V�H�O�R�Q���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��
�H�I�I�H�F�W�L�I���H�W���D�M�X�V�W�«���G�H���W�R�X�W�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V��
�S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����&�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���Y�L�H�Q�W���H�Q��
�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���O�B�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���S�D�U���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�X��
�U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���F�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H��

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���H�W���«�F�K�X�V���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X�V���f�[�H�V��
�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�V�X�U�F�R�W�H�V���G�«�F�R�W�H�V���H�W���G�H�V���F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����F�D�O�F�X�O�«�V���V�H�O�R�Q���O�D��
�P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�����V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�D��
�P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��

�/�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���H�V�W���O�H���W�D�X�[���T�X�L���D�F�W�X�D�O�L�V�H���H�[�D�F�W�H�P�H�Q�W��
�O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���I�X�W�X�U�V���D�W�W�H�Q�G�X�V���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H��
�D�W�W�H�Q�G�X�H���G�H���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���R�X�����T�X�D�Q�G���F�H�O�D���H�V�W���S�O�X�V��
�D�S�S�U�R�S�U�L�«�����V�X�U���X�Q�H���S�«�U�L�R�G�H���S�O�X�V���F�R�X�U�W�H���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���¢���R�E�W�H�Q�L�U��
�O�D���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H���E�U�X�W�H���G�H���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���R�X�����V�B�L�O��
�V�B�D�J�L�W���G�B�X�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���G�«�S�U�«�F�L�«���O�R�U�V���G�H���V�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�L�Q�L�W�L�D�O�H���R�X���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���¢�� �F�H�O�O�H
Ÿ�F�L�����Ÿ�Å�þ�D�Ò�õ�Å�&�ƒ���ù���V�D���Y�D�O�H�X�U��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H���Q�H�W�W�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H�V���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X��
�W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����/�H���F�D�O�F�X�O���G�H���F�H���W�D�X�[���W�L�H�Q�W��
�F�R�P�S�W�H���G�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���U�H�©�X�H�V���R�X���S�D�\�«�H�V���S�D�U���O�H�V���S�D�U�W�L�H�V���D�X��
�F�R�Q�W�U�D�W���H�W���T�X�L�����G�X���I�D�L�W���G�H���O�H�X�U���Q�D�W�X�U�H�����I�R�Q�W���S�D�U�W�L�H���L�Q�W�«�J�U�D�Q�W�H���G�X��
�W�D�X�[���H�I�I�H�F�W�L�I���G�X���F�R�Q�W�U�D�W�����G�H�V���V�X�U�F�R�W�H�V���H�W���G�«�F�R�W�H�V���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V���H�W��
�G�H�V���F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����/�H�V���F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���V�R�Q�W���G�H�V��
�F�R�½�W�V���P�D�U�J�L�Q�D�X�[���T�X�L���V�R�Q�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�W�W�U�L�E�X�D�E�O�H�V���¢��
�O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�B�X�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�W���T�X�L���V�R�Q�W���L�Q�F�O�X�V���G�D�Q�V��
�O�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�����8�Q���F�R�½�W���P�D�U�J�L�Q�D�O���H�V�W���X�Q���F�R�½�W���T�X�L��
�Q�B�D�X�U�D�L�W���S�D�V���«�W�«���H�Q�F�R�X�U�X���V�L���O�B�H�Q�W�L�W�«���Q�B�D�Y�D�L�W���S�D�V���D�F�T�X�L�V��
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

le financement des collectivités locales et établissements 
publics de santé via ���O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��par la Caisse Française de 
Financement Local de prêts à moyen et long termes 
octroyés par �/�D�b�%�D�Q�T�X�H��Postale ou par la Caisse des Dépôts 
via  la Banque des �7�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V�b��

�Ð

le refinancement de Sfil par la société pour �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��de 
financement export bénéficiant de la garantie de �O�B�‹�W�D�W��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�b��

�Ð

de façon plus marginale, la désensibilisation des crédits 
structurés sensibles résiduels portés par la Caisse Française 
de Financement Local.

�Ð

indications �T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V�b����la façon dont la performance du 
modèle économique et des actifs financiers qui lui sont 
rattachés est évaluée et présentée aux principaux 
dirigeants de la société, les risques qui ont une incidence 
sur la performance du modèle économique et des actifs 
financiers qui lui sont rattachés et en particulier la façon 
dont ces risques sont gérés, la façon dont les dirigeants 
sont rémunérés (par exemple, si leur rémunération est 
fondée sur la juste valeur des actifs gérés ou sur les flux de 
trésorerie contractuels �S�H�U�©�X�V���b��

�Ð

indications �T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V�b����la fréquence, la valeur et la 
répartition dans le temps des ventes au cours des exercices 
antérieurs ainsi que les raisons qui ont motivé ces ventes et 
les prévisions quant aux ventes futures.

�Ð

la détention de cet actif �V�B�L�Q�V�F�U�L�W��dans un modèle 
économique dont �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��est de détenir des actifs 
financiers afin �G�B�H�Q��percevoir les flux de trésorerie 
contractuels ���P�R�G�ª�O�H�b�+�7�&���b��

�Ð

les conditions contractuelles de cet actif donnent lieu, à 
des dates spécifiées, à des flux de trésorerie qui 
correspondent uniquement à des remboursements de 
principal et à des versements �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��sur le principal 
restant dû ���F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,����

�Ð
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1.2.4.4

1.2.4.5

1.2.4.6

1.2.4.7

Actifs financiers évalués à la juste valeur 
par le biais du poste Autres éléments 
du�%résultat global

�8�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���F�O�D�V�V�«���H�W���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���«�Y�D�O�X�«���¢���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O��
�V�B�L�O���U�H�P�S�O�L�W���V�L�P�X�O�W�D�Q�«�P�H�Q�W���O�H�V���G�H�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�/�R�U�V���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���X�Q��
�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���¢���V�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U����
�¢���O�D�T�X�H�O�O�H���V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W���O�D���V�X�U�F�R�W�H���G�«�F�R�W�H���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H���H�W���O�H�V���F�R�½�W�V��
�G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����8�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����O�H�V���S�O�X�V���R�X���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V��
�O�D�W�H�Q�W�H�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H���F�H�W���D�F�W�L�I��
�V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�����D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H�V���D�X�W�U�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�B�X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���¢���O�D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����T�X�L���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�X���F�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H��

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���H�W���«�F�K�X�V���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X�V���f�[�H�V��
�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�V�X�U�F�R�W�H�V���G�«�F�R�W�H�V���H�W���G�H�V���F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����F�D�O�F�X�O�«�V���V�H�O�R�Q���O�D��
�P�«�W�K�R�G�H���G�X�� �W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�����Ÿ�Å�þ�b�.�C�#�&�ƒ������ �V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�D���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��

Actifs financiers évalués à la juste valeur 
par le biais du résultat net

�8�Q�� �D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�B�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢�� �D�X�F�X�Q�H���G�H�V���G�H�X�[��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�«�F�U�L�W�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���H�W���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H��
�E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����U�H�O�ª�Y�H���G�H��
�F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���H�W���H�V�W���F�O�D�V�V�«���H�W���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���«�Y�D�O�X�«���¢���O�D��
�M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�b�����L�O���V�B�D�J�L�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���Q�H���U�H�V�S�H�F�W�D�Q�W���S�D�V���O�H���F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,��

�/�R�U�V���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���X�Q��
�D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���¢���V�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U����
�¢���O�D�T�X�H�O�O�H���V�B�D�M�R�X�W�H���O�D���V�X�U�F�R�W�H���G�«�F�R�W�H���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�����O�H�V���F�R�½�W�V���G�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���«�W�D�Q�W���H�[�F�O�X�V�����8�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����O�H�V���S�O�X�V���R�X��
�P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V���O�D�W�H�Q�W�H�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H���F�H�W���D�F�W�L�I���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�X���S�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H��

�3�D�U���V�R�X�F�L���G�B�K�R�P�R�J�«�Q�«�L�W�«���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��
�U�H�W�H�Q�X�V���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���*�U�R�X�S�H���H�W���«�Q�R�Q�F�«�V���G�D�Q�V���O�D��
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q���$�1�&�b��������
Ÿ������ �G�X�����b�M�X�L�Q�b�������������O�D���V�R�F�L�«�W�«���D��
�F�K�R�L�V�L���G�H���S�U�«�V�H�Q�W�H�U���G�L�V�W�L�Q�F�W�H�P�H�Q�W�b��

Options de désignation
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���I�D�L�W���S�D�V���X�V�D�J�H���G�H�V���R�S�W�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

Dépréciation des actifs financiers
�*�¿�������������������Ø�������‡�������������������Ø�����	����������������������������
�/�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���R�X���¢���O�D��
�M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W��
�J�O�R�E�D�O���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V��
�S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����‚�� �F�K�D�T�X�H���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�����L�O�V���V�R�Q�W��
�V�H�J�P�H�Q�W�«�V���H�Q���W�U�R�L�V���­�;�ƒ�Æ�­�.�b��

�‚�� �F�K�D�T�X�H���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�����O�D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V��
�S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���G�B�X�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���«�Y�D�O�X�«�H�b��

�/�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�«�S�U�«�F�L�«�V���G�ª�V���O�H�X�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�X���F�U�«�D�W�L�R�Q��
�Q�H���G�R�Q�Q�H�Q�W���S�D�V���O�L�H�X���¢���O�D���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H��
�Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���O�R�U�V���G�H���O�H�X�U��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����/�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�X�U���F�H�V���D�F�W�L�I�V��
�V�R�Q�W���G�«�W�H�U�P�L�Q�«�V���¢���S�D�U�W�L�U���G�B�X�Q���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���T�X�L���W�L�H�Q�W��
�F�R�P�S�W�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����8�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����O�H�V��
�F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V���G�H���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���V�X�U���F�H�V���D�F�W�L�I�V��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���D�X���F�X�P�X�O�����G�H�S�X�L�V���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H����
�G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���S�R�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H��
�Y�L�H���G�H���F�H�V���D�F�W�L�I�V�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�D���S�D�V���Y�R�F�D�W�L�R�Q���¢���D�F�T�X�«�U�L�U���R�X���¢��
�J�«�Q�«�U�H�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�«�S�U�«�F�L�«�V���G�ª�V���O�H�X�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�X��
�F�U�«�D�W�L�R�Q��

la détention de cet actif �V�B�L�Q�V�F�U�L�W��dans un modèle 
économique dont �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��est atteint à la fois par la 
perception des flux de trésorerie contractuels et par la 
vente �G�B�D�F�W�L�I�V��financiers ���P�R�G�ª�O�H�b�+�7�&�6���b��

�Ð

les conditions contractuelles de cet actif donnent lieu, à 
des dates spécifiées, à des flux de trésorerie qui 
correspondent uniquement à des remboursements de 
principal et à des versements �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��sur le principal 
restant dû ���F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,����

�Ð

les variations de la juste valeur calculées �m�b�S�L�H�G��de 
�F�R�X�S�R�Q�b�}����i.e. hors intérêts courus) dans le poste Gains ou 
pertes nets sur instruments financiers à la juste valeur par 
résultat du produit net �E�D�Q�F�D�L�U�H�b��

�Ð

les intérêts courus et échus dans la marge nette �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���Ð

désignation �G�B�X�Q��actif financier comme étant évalué à la 
juste valeur par le biais du résultat �Q�H�W�b����cette option ne 
peut être exercée que si elle permet �G�B�«�O�L�P�L�Q�H�U��ou de 
réduire sensiblement une incohérence dans les traitements 
comptables �G�B�D�F�W�L�I�V��et de passifs (non 
Ÿconcordance 
�F�R�P�S�W�D�E�O�H���b��

�Ð

présentation dans les autres éléments du résultat global 
des variations futures de la juste valeur de placements 
particuliers dans des instruments de capitaux propres, la 
société ne détenant pas de tels instruments.

�Ð

Stage �b���b�����O�B�D�F�W�L�I���Q�B�D��pas subi �G�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��significative de 
son risque de crédit depuis sa comptabilisation �L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

Stage �b���b�����O�B�D�F�W�L�I��a subi une augmentation significative de son 
risque de crédit depuis sa comptabilisation �L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

Stage �b���b�����O�B�D�F�W�L�I��est en situation de défaillance.�Ð

au montant correspondant aux pertes de crédit attendues 
sur les �����b�S�U�R�F�K�D�L�Q�V��mois pour les actifs du Stage �b���b��

�Ð

au montant correspondant aux pertes de crédit attendues 
à maturité pour les actifs du Stage �b����et pour ceux du 
Stage �b����

�Ð



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS
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�"�����������¿�������������������Ø�������‡�����Ù�������������������������Ù�����������������������Ø������������������
de�%crédit
�/�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«�H��
�V�X�U���E�D�V�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�X�W�L�O�L�V�D�Q�W���S�D�V���O�B�D�S�S�U�R�F�K�H���V�X�U��
�E�D�V�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���G�H���O�B�D�Q�D�O�\�V�H���H�V�W���G�H���F�R�P�S�D�U�H�U���O�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���G�«�I�D�L�O�O�D�Q�F�H���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���D�Y�H�F���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H��
�G�«�I�D�L�O�O�D�Q�F�H���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����&�H�W�W�H��
�D�Q�D�O�\�V�H���W�L�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�V���H�W���M�X�V�W�L�f�D�E�O�H�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H�V���G�R�Q�W���O�D���V�R�F�L�«�W�«���S�H�X�W��
�G�L�V�S�R�V�H�U���V�D�Q�V���D�Y�R�L�U���¢���H�Q�J�D�J�H�U���G�H�V���F�R�½�W�V���R�X���G�H�V���H�I�I�R�U�W�V��
�H�[�F�H�V�V�L�I�V�����H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V���H�W��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���V�X�U���O�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���S�D�V�V�«�V�����X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�B�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�V�������V�X�U���O�D���F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H���D�F�W�X�H�O�O�H���H�W���V�X�U���O�H�V���S�U�«�Y�L�V�L�R�Q�V��
�G�H���O�D���F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H���I�X�W�X�U�H�����Å���&�[�ƒ�&�¦���ê�����ç�Ò�õ�Æ���Ò�õ�Å���&�ó�ƒ�;�Ò���õ���þ���(�Q��
�S�U�D�W�L�T�X�H�����O�B�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W��
�H�V�W���P�H�Q�«�H���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�b��

�/�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b����
�O�R�U�V�T�X�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���V�H���W�U�R�X�Y�H���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V��
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�/�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V��
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���G�«�F�U�L�W�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V���V�R�Q�W���D�X�V�V�L���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���F�R�P�P�H��
�Q�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W�V���V�X�U���O�H���S�O�D�Q���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�����t���õ
Ÿ�¢�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ��
�/�`�#���.�C�&�­�.���þ���6�X�U���O�H���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���F�R�Q�F�H�U�Q�«���S�D�U���O�D���V�H�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���H�Q��
�­�;�ƒ�Æ�­�.�����O�B�D�V�V�L�H�W�W�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�X���­�;�ƒ�Æ�­�b�����H�V�W���G�R�Q�F���S�O�X�V���O�D�U�J�H��
�T�X�H���F�H�O�O�H���G�X���m�b�G�«�I�D�X�W�b�}���D�X���V�H�Q�V���G�H���O�D���&�5�5���H�W���H�V�W���J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W��
�H�Q���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���F�H�O�O�H���G�H�V���t���õ 
Ÿ�¢�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���/�`�#���.�C�&�­�.�ù���¢��
�X�Q�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���Q�R�W�D�E�O�H���S�U�ª�V�b�����O�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�«�M�¢���H�Q��
�F���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­���H�W���D�X�[�T�X�H�O�O�H�V���X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���F���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­���D���«�W�«��
�D�F�F�R�U�G�«�H���H�W���R�X���X�Q���L�Q�F�L�G�H�Q�W���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�U�L�V���H�Q�W�U�H��������
�H�W�b�����b�M�R�X�U�V���D���«�W�«���F�R�Q�V�W�D�W�«�����/�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H��
�G�D�Q�V���F�H�W�W�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���V�R�Q�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���F�R�P�P�H���Q�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W�V��
�V�X�U���O�H���S�O�D�Q���S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�����t���õ
Ÿ�¢�­�&�Å���&�ó�Ò�õ�Æ���/�`�#���.�C�&�­�.�����P�D�L�V��
�U�H�V�W�H�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�����V�X�U���O�H���S�O�D�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����Ÿ�Å�þ�D�Ò�õ�Å�&�ƒ���þ

�/�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�B�X�Q�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b����
�O�R�U�V�T�X�H�����V�D�Q�V���S�R�X�U���D�X�W�D�Q�W���V�H���W�U�R�X�Y�H�U���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V��
�V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���G�X���­�;�ƒ�Æ�­�b�������Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ���ù���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���V�H���W�U�R�X�Y�H���G�D�Q�V��
�O�B�X�Q�H���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V���P�D�W�«�U�L�D�O�L�V�D�Q�W��
�O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�b��

�‚�� �G�«�I�D�X�W���G�B�¬�W�U�H���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���«�Q�R�Q�F�«�H�V��
�F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W��
�Q�B�H�V�W���S�D�V���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�«�H���H�W���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H��
�G�H�P�H�X�U�H�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�D����

�/�H�V���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�V���H�Q�W�U�H���­�;�ƒ�Æ�­�.���G�R�L�Y�H�Q�W���U�H�V�S�H�F�W�H�U���O�H�V���U�ª�J�O�H�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

Mesure du montant de la perte de crédit attendue
�/�D���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H���V�X�U���O�H���F�R�Q�W�U�D�W���H�V�W���«�J�D�O�H���¢���O�D��
�P�R�\�H�Q�Q�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���G�H���F�K�D�F�X�Q���G�H�V��
�V�F�«�Q�D�U�L�R�V���S�R�Q�G�«�U�«�V���S�D�U���O�H�X�U�V���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«�V���G�B�R�F�F�X�U�U�H�Q�F�H��
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�����3�R�X�U���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V�����O�D��
�G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���G�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���L�Q�W�ª�J�U�H���X�Q�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H��
���Å���&�[�ƒ�&�¦���ê�����ç�Ò�õ�Æ�����T�X�L���S�H�U�P�H�W���G�H���S�U�R�M�H�W�H�U���G�H�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���P�D�F�U�R��
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���H�W���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�B�«�Y�D�O�X�H�U���O�H�X�U�V���L�P�S�D�F�W�V���H�Q��
�W�H�U�P�H�V���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�����&�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���U�H�S�R�V�H�Q�W���V�R�L�W���V�X�U��
�G�H�V���S�U�R�M�H�F�W�L�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W����
�V�R�L�W���V�X�U���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�I�V��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�����O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V��
�K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���H�W���O�H�X�U���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���V�R�Q�W��
�S�U�«�V�H�Q�W�«�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�����/�H�V���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���G�H���F�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���I�R�Q�W��
�O�B�R�E�M�H�W���G�H���P�L�V�H�V���¢���M�R�X�U���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�V���H�W���R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���«�W�«��
�D�G�D�S�W�«�H�V���D�f�Q���G�H���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�X���F�R�Q�W�H�[�W�H���L�Q�g�D�W�L�R�Q�Q�L�V�W�H�����7�U�R�L�V��
�V�F�«�Q�D�U�L�R�V���V�R�Q�W���D�L�Q�V�L���F�R�Q�V�W�U�X�L�W�V���¢���S�D�U�W�L�U���G�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���G�H��
�F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H������������ �H�W�b�������������/�H�V���S�U�«�Y�L�V�L�R�Q�V���Å���&�[�ƒ�&�¦�� �ê�����ç�Ò�õ�Æ
�������� 
Ÿ���������� �V�R�Q�W���U�«�D�O�L�V�«�H�V���¢���S�D�U�W�L�U���G�H�V���S�U�«�Y�L�V�L�R�Q�V���P�D�F�U�R��
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���G�X���V�F�«�Q�D�U�L�R���F�H�Q�W�U�D�O���G�H�V���«�F�R�Q�R�P�L�V�W�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H��
�&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���P�L�V�H�V���¢���M�R�X�U���H�Q���V�H�S�W�H�P�E�U�H�b�����������b

soit via  la comparaison de la probabilité de �G�«�I�D�X�W�b���3�'����à 
terme (PD moyenne pondérée des différents scénarios 
forward looking) à la PD constatée lors de la 
comptabilisation �L�Q�L�W�L�D�O�H�b��

�Ð

soit via ���O�B�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��de migrations de classes de risque 
(ratings  issus des systèmes de notation internes) �G�B�D�Q�Q�«�H��
en année vers des classes considérées comme risquées 
(risques de défaut historiquement plus élevés).

�Ð

elle est en �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��au sens de la CRR au titre �G�B�X�Q��risque 
de non 
Ÿpaiement (unlikely to �#�ƒ�a���D�ø��il est probable que la 
contrepartie ne �V�B�D�F�T�X�L�W�W�H�U�D��pas de tout ou partie de sa 
dette, compte non tenu de �O�B�H�[�H�U�F�L�F�H��des garanties 
�«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V�b��

�Ð

elle présente un impayé depuis plus de �����b�M�R�X�U�V����que cette 
contrepartie soit ou ne soit pas en �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��au sens de la 
CRR.

�Ð

elle est inscrite en watchlist  par le comité de suivi des actifs 
sous surveillance pour cause de détérioration du risque de 
crédit ou en Forbearance  à la suite �G�B�X�Q�H��concession faite 
par la société à une contrepartie en difficulté �I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�b��

�Ð

elle présente des impayés strictement compris entre 31 
�H�W�b�����b�M�R�X�U�V�b��

�Ð

son rating  présente �O�B�X�Q�H��des caractéristiques �V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b����
rating  devenu non Investment grade  (notation interne 
inférieure ou égale à BB+), absence de rating  interne, rating 
qui a connu ou qui va connaître une migration de rating
jugée risquée au titre des scénarios forward looking.  Les 
migrations de rating  jugées risquées ont été déterminées 
sur la base �G�B�X�Q�H��modélisation quantitative réalisée sur une 
base statistique historique et complétée par un jugement 
�G�B�H�[�S�H�U�W��

�Ð

pour les contrats �G�B�X�Q�H��contrepartie en �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}����la sortie 
du Stage �b����et du �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}�����H�W��le retour vers le Stage �b����ou le 
Stage �b������ne peut avoir lieu �T�X�B�D�X��terme �G�B�X�Q�H��période 
probatoire minimale �G�B�X�Q��an pendant laquelle la 
contrepartie est toujours considérée comme étant en 
�m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��au sens de la CRR et les contrats de cette 
contrepartie demeurent classés en Stage �b������La sortie doit en 
outre être formellement actée en comité des défauts et est 
conditionnée au règlement intégral des impayés éventuels. 
Il convient de noter que cette période probatoire �Q�B�H�V�W��pas 
applicable aux contrats �G�B�X�Q�H��contrepartie qui était en 
Stage �b����sans pour autant être en �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��au sens de la 
�&�5�5�b��

�Ð

pour les contrats en Forbearance , la sortie du Stage �b����ou 
du Stage �b����selon le cas (et le retour vers le Stage �b������ne peut 
avoir lieu �T�X�B�D�X��terme �G�B�X�Q�H��période probatoire minimale 
de deux ans qui commence à courir à partir de la date de 
la concession si la contrepartie �Q�B�«�W�D�L�W��pas en �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��au 
sens de la CRR ou de la date de sortie du �m�b�G�«�I�D�X�W�b�}��si elle y 
était.

�Ð
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�/�H�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���O�H�V���S�O�X�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���X�W�L�O�L�V�«�H�V���G�D�Q�V���O�D���G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W�����W�D�X�[���G�B�L�Q�g�D�W�L�R�Q�����F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���3�,�%�����W�D�X�[���G�H�V��
�2�$�7�������b�D�Q�V�����S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���V�F�«�Q�D�U�L�R���V�R�Q�W���G�«�W�D�L�O�O�«�H�V���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�b��

���º�Ë�6�ƒ�h���A���º�É�6�}�h�ƒ�"�����¦���õ�õ�®�­�.���­�õ���w�� �������� �������� ��������

�,�Q�g�D�W�L�R�Q ������ ������ ������

�&�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���3�,�% ������ ������ ������

�2�$�7�������b�D�Q�V ������ ������ ������

�b

���º�Ë�6�ƒ�h���A���ù�ƒ�¤�A�h�ƒ�¹�"�É�����¦���õ�õ�®�­�.���­�õ���w�� �������� �������� ��������

�,�Q�g�D�W�L�R�Q ������ ������ ������

�&�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���3�,�% ������ ������ ������

�2�$�7�������b�D�Q�V ������ ������ ������

�b

���º�Ë�6�ƒ�h���A���ƒ�Á�¤�É�h�p�É�����¦���õ�õ�®�­�.���­�õ���w�� �������� �������� ��������

�,�Q�g�D�W�L�R�Q ������ ������ ������

�&�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���3�,�% ���������� ������ ������

�2�$�7�������b�D�Q�V ������ ������ ������

�b

�'�H�S�X�L�V�������������� �F�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���L�Q�W�ª�J�U�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���H�Q�M�H�X�[��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���D�X�[�T�X�H�O�V���V�R�Q�W���F�R�Q�I�U�R�Q�W�«�H�V���O�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��
�H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���Y�H�U�V���X�Q�H���«�F�R�Q�R�P�L�H���G�«�F�D�U�E�R�Q�Q�«�H���H�W��
�G�H���U�L�V�T�X�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V�����L�Q�g�X�H�Q�©�D�Q�W���G�H���S�O�X�V���H�Q���S�O�X�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���O�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�H��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���F�H�V���G�H�U�Q�L�ª�U�H�V�����$�L�Q�V�L�����O�D���P�R�G�«�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���P�D�F�U�R
Ÿ�E�X�G�J�«�W�D�L�U�H�V���L�Q�W�ª�J�U�H���G�«�V�R�U�P�D�L�V���O�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V��
�O�L�«�H�V���¢�� �X�Q�H���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H���V�X�U���O�D���S�«�U�L�R�G�H��
�������� 
Ÿ���������� �G�H�V���H�I�I�R�U�W�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���V�X�S�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��
�D�W�W�H�Q�G�X�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���S�R�X�U���U�H�V�S�H�F�W�H�U���O�D���6�W�U�D�W�«�J�L�H��
�1�D�W�L�R�Q�D�O�H���%�D�V���&�D�U�E�R�Q�H�����W�H�O�O�H�V���T�X�H���F�K�L�I�I�U�«�H�V���S�D�U���,���&�(���G�D�Q�V���V�R�Q��
�«�W�X�G�H���&�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V�b�����O�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W��
�G�B�L�Q�J�«�Q�L�H�U�L�H���S�R�X�U���O�D���Q�H�X�W�U�D�O�L�W�«���F�D�U�E�R�Q�H�����8�Q�H���S�U�H�P�L�ª�U�H��
�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V���O�L�«�H�V���¢���O�B�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���D�X���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�����E�D�V�«�H���V�X�U���O�B�«�W�X�G�H���«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���F�O�L�P�D�W���G�H�V���E�X�G�J�H�W�V��
�G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���W�H�U�U�L�W�R�U�L�D�O�H�V���?���Y�R�O�H�W���D�W�W�«�Q�X�D�W�L�R�Q���S�X�E�O�L�«�H���H�Q��
�V�H�S�W�H�P�E�U�H�b�����������S�D�U���,���&�(���D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���«�W�«���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H��
�G�D�Q�V���O�D���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H���F�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V��

�3�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H�V���H�Q�M�H�X�[���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�W���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�V�F�«�Q�D�U�L�R�V�b���b

�/�B�L�P�S�D�F�W���G�B�X�Q���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���O�H�V���W�U�R�L�V��
�V�F�«�Q�D�U�L�R�V���V�X�U���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���(�&�/���S�H�X�W���¬�W�U�H���F�R�Q�V�L�G�«�U�«���F�R�P�P�H��
�W�U�ª�V���O�L�P�L�W�«�����G�H���P�¬�P�H���T�X�H���O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���G�«�S�H�Q�V�H�V��
�G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�B�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���¢���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�����‚��
�W�L�W�U�H���G�B�L�O�O�X�V�W�U�D�W�L�R�Q�����D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������O�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V��
�S�U�«�V�H�Q�W�H���O�B�(�&�/���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�����(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H��
�O�B�(�&�/���Q�R�Q���S�R�Q�G�«�U�«�H���G�H���F�K�D�F�X�Q���G�H�V���W�U�R�L�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V�����/�H�V���S�R�L�G�V��
�U�H�O�D�W�L�I�V���G�H���F�K�D�F�X�Q���G�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���H�W���O�H���G�«�W�D�L�O���G�H�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V��
�P�D�F�U�R
Ÿ�E�X�G�J�«�W�D�L�U�H�V���X�W�L�O�L�V�«�H�V���V�R�Q�W���D�X�V�V�L���S�U�«�F�L�V�«�V���b

dans le scénario central (pondéré à �����b�������� �O�B�H�I�I�R�U�W��
�G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��en faveur du climat est massif dans un 
contexte de légère contraction de �O�B�«�S�D�U�J�Q�H��brute des 
collectivités locales nécessiterait un fort recours à 
�O�B�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�b���b

�Ð

dans le scénario favorable (pondéré à �����b������basé sur des 
données macro- économiques évoluant plus favorablement, 
les dotations de �O�B�‹�W�D�W��sont supérieures et intégrent un 
moindre effort des collectivités locales sur les dépenses 
pour le climat en raison �G�B�X�Q��effet substitution 
mutualisation avec �G�B�D�X�W�U�H�V��dépenses non liées au �F�O�L�P�D�W�b���b

�Ð

dans le scénario adverse (pondéré à �����b������se différenciant 
du scénario central par des hypothèses macro-
économiques (évolution du PIB, inflation et chômage) 
moins favorables et une récession �H�Q�b������������les dotations de 
�O�B�‹�W�D�W��et les investissements sont gelés compte tenu de la 
contraction de �O�B�«�S�D�U�J�Q�H����et les investissements climatiques 
sont reportés en raison de la récession économique.

�Ð
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���º�Ë�6�ƒ�h���A�p���A���Á�p

�7�F�Y�N�T�X���K�N�S�F�S�H�N�J�W�X
��̀H�T�Q�Q�J�H�Y�N�[�N�Y�«�X

��̀Q�T�H�F�Q�J�X���K�W�F�S�©�F�N�X�J�X�������� ��̀������� �������� ��������

�*�(�1
��̀S�T�S���U�T�S�I�«�W�«�J

���­�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�*�(�1
��̀U�T�S�I�«�W�«�J

���­�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�&�H�Q�W�U�D�O�����b��

�&�D�S�D�F�L�W�«���G�H���G�«�V�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W
���H�Q���D�Q�Q�«�H�V���������� �������� �������� ��������

��������

��������

�7�D�X�[���G�B�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W
���H�Q�������G�H�V���5�5�)���b���������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�7�D�X�[���G�B�«�S�D�U�J�Q�H���E�U�X�W�H
�b���H�Q�������G�H�V���5�5�)�����������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�'�«�J�U�D�G�« �����b��

�&�D�S�D�F�L�W�«
�b�G�H���G�«�V�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W

�b���H�Q���D�Q�Q�«�H�V���������� �������� �������� ��������

���������7�D�X�[���G�B�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W
�b���H�Q�������G�H�V���5�5�)�����������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�7�D�X�[���G�B�«�S�D�U�J�Q�H���E�U�X�W�H
�b���H�Q�b�����G�H�V���5�5�)�����������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�9�H�U�W�X�H�X�[�����b��

�&�D�S�D�F�L�W�«
�b�G�H���G�«�V�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W

�b���H�Q���D�Q�Q�«�H�V���������� �������� �������� ��������

���������7�D�X�[���G�B�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W
�b���H�Q�������G�H�V���5�5�)�����������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�7�D�X�[���G�B�«�S�D�U�J�Q�H���E�U�X�W�H
�b���H�Q�������G�H�V���5�5�)�����������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�¥�¥�F�D�ø���&�­�Ÿ�­�;�;�­�.���&�®�­�ê�ê�­�.���¦�­���Å���õ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�­�ó�­�õ�;�þ

�b

�3�R�X�U���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�����R�X���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�������O�H�V���S�H�U�W�H�V��
�G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�F�W�X�D�O�L�V�«�H���D�X��
�W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���G�B�R�U�L�J�L�Q�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W���G�X���S�U�R�G�X�L�W���G�H���W�U�R�L�V��
�S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V�b�����O�D���S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«���G�H���G�«�I�D�X�W�����3�'�������O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X��
�P�R�P�H�Q�W���G�X���G�«�I�D�X�W�����(�$�'�����H�W���O�D���S�H�U�W�H���H�Q���F�D�V���G�H���G�«�I�D�X�W�����/�*�'������
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���V�X�U���X�Q���K�R�U�L�]�R�Q���G�B�X�Q���D�Q���S�R�X�U���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V��
�F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�����H�W���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���U�«�V�L�G�X�H�O�O�H���S�R�X�U���O�H�V��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�������/�H�V���W�U�R�L�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���Y�D�U�L�H�Q�W���H�Q��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�X���V�F�«�Q�D�U�L�R���H�W���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���D��
�F�D�S�L�W�D�O�L�V�«���V�X�U���O�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�D�O�F�X�O���G�H���F�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���H�Q��
�P�R�G�ª�O�H���%�¤�O�R�L�V���H�W���D���L�Q�W�U�R�G�X�L�W���G�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���D�f�Q���G�H���W�H�Q�L�U��
�F�R�P�S�W�H���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���¢���,�)�5�6�b�������&�H�W�W�H���D�S�S�U�R�F�K�H��
�D���F�R�Q�G�X�L�W���¢���O�D���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���G�H���P�R�G�ª�O�H�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���¢���,�)�5�6�b�����S�R�X�U��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V�����3�O�X�V���S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W����
�G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���S�R�X�U���F�D�O�F�X�O�H�U���O�D���3�'���H�W���O�D���/�*�'�� �R�Q�W���«�W�«��
�G�«�Y�H�O�R�S�S�«�V���V�X�U���O�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���O�H�V���J�U�R�X�S�H�P�H�Q�W�V���¢��
�f�V�F�D�O�L�W�«���S�U�R�S�U�H�����«�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���T�X�H���F�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���H�V�W���O�H���S�O�X�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���S�R�X�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����&�H�V���F�D�O�F�X�O�V���V�R�Q�W���H�I�I�H�F�W�X�«�V���V�H�O�R�Q���O�H�V��
�«�W�D�S�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�3�R�X�U���O�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�b�������O�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�W�W�H�Q�G�X�H�V���V�R�Q�W���F�D�O�F�X�O�«�H�V���V�H�O�R�Q���G�H�X�[���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�V��
�G�L�V�W�L�Q�F�W�H�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���Q�D�W�X�U�H���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�b��

�‚�� �F�K�D�T�X�H���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�����O�H���F�O�D�V�V�H�P�H�Q�W���H�Q���­�;�ƒ�Æ�­�.���H�W���O�H�V��
�P�R�Q�W�D�Q�W�V���G�H���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�W�W�H�Q�G�X�H�V���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�D�Q�D�O�\�V�H�V���H�W���V�R�Q�W���Y�D�O�L�G�«�V���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«��
�G�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�Q���D�P�R�Q�W���G�H���O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�����3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V����
�G�H�V���S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���G�H���ž�ƒ�Ÿ�ç�;�­�.�;�Ò�õ�Æ���R�Q�W���«�W�«���G�«�f�Q�L�H�V���D�f�Q���G�H��
�S�H�U�P�H�W�W�U�H���O�H���V�X�L�Y�L���D�Q�Q�X�H�O���G�H���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��
�F�D�O�F�X�O���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���H�Q���,�)�5�6�b�������H�W���F�R�X�Y�U�H�Q�W���O�D��
�T�X�D�O�L�W�«���G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V�����O�D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���H�W���O�D���T�X�D�O�L�W�«��
�G�H�V���S�U�«�G�L�F�W�L�R�Q�V����

une matrice de migration through the cycle  est construite 
sur la base de �O�B�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H��de données �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�b��

�Ð

elle est ensuite déformée pour calculer les PD point in time
ainsi que la matrice de migration point in �;�Ò�ó�­�D��

�Ð

cette dernière est reprise dans les scénarios, avec la prise en 
compte des informations forward looking.

�Ð

�V�B�D�J�L�V�V�D�Q�W��des communes et des groupements à fiscalité 
propre, la méthodologie est la même que pour les Stage �b����
�H�W�b������La PD est alors fixée à �������b���� (défaut avéré) et un 
modèle de LGD �m�b�'�«�I�D�X�W�b�}��a été �G�«�Y�H�O�R�S�S�«�b��

�Ð

�V�B�D�J�L�V�V�D�Q�W��des autres contreparties, les pertes de crédit 
attendues correspondent à la perte à maturité, �F�B�H�V�W��à-dire 
à la différence entre la séquence des flux de trésorerie 
contractuellement dus à la société et la séquence des flux 
de trésorerie que la société �V�B�D�W�W�H�Q�G��à recouvrer, toutes 
deux actualisées au taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��effectif �G�B�R�U�L�J�L�Q�H����En 
fonction de la matérialité du contrat, les flux de trésorerie 
que la société �V�B�D�W�W�H�Q�G��à recouvrer sont déterminés soit via
des simulations individuelles réalisées par la direction des 
risques de crédit, soit via  des scénarios standards de 
recouvrement appliqués selon des règles de gestion 
prédéfinies. Ces flux �V�B�H�Q�W�H�Q�G�H�Q�W��nets le cas échéant des 
flux issus de la vente des instruments reçus en garantie qui 
font partie intégrante des modalités contractuelles.

�Ð
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1.2.4.8

Comptabilisation de la provision
�/�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�V���H�W���Q�«�J�D�W�L�Y�H�V���G�X���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���O�D��
�F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V��
�V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���F�R�½�W���G�X��
�U�L�V�T�X�H��

�/�R�U�V�T�X�B�X�Q���D�F�W�L�I���H�V�W���M�X�J�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���F�R�P�P�H���«�W�D�Q�W��
�L�U�U�«�F�X�S�«�U�D�E�O�H�����L�O���H�V�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�����F�I���b�Ò�õ�Å�&�ƒ���b�����O�D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H��
�Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V���H�V�W���U�H�S�U�L�V�H���H�W���O�D��
�S�H�U�W�H���Q�H�W�W�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���F�R�½�W��
�G�X���U�L�V�T�X�H�����/�H�V���U�«�F�X�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�V���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V���V�R�Q�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���F�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H��

Décomptabilisation des actifs financiers
�8�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���V�L���H�W���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���V�L���O�H�V��
�G�U�R�L�W�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���V�X�U���O�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�H���F�H�W���D�F�W�L�I��
�D�U�U�L�Y�H�Q�W���¢���H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q���R�X���V�L���F�H�W���D�F�W�L�I���H�V�W���W�U�D�Q�V�I�«�U�«���H�W���T�X�H���F�H��
�W�U�D�Q�V�I�H�U�W���U�H�P�S�O�L�W���O�B�X�Q�H���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�b��

�/�D���S�O�X�V���R�X���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H���U�«�D�O�L�V�«�H���O�R�U�V���G�H���O�D���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�B�X�Q���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«�H���S�D�U���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���G�B�X�Q�H��
�S�D�U�W���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���U�H�©�X�H�����Q�H�W�W�H���G�H�V���I�U�D�L�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���H�W���\��
�F�R�P�S�U�L�V���W�R�X�W���Q�R�X�Y�H�O���D�F�W�L�I���R�E�W�H�Q�X�����G�«�G�X�F�W�L�R�Q���I�D�L�W�H���G�H���W�R�X�W��
�Q�R�X�Y�H�D�X���S�D�V�V�L�I���D�V�V�X�P�«�����H�W���G�B�D�X�W�U�H���S�D�U�W���O�D���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H��
�G�H���F�H�W���D�F�W�L�I���H�Q���G�D�W�H���G�H���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�����(�O�O�H���H�V�W���U�H�F�R�Q�Q�X�H��
�H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�R�Q�F�H�U�Q�«�����D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���S�U�R�G�X�L�W��
�Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H��

Cas des cessions
�/�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���P�R�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U��
�F�H�V�V�L�R�Q�����/�D���S�O�X�V���R�X���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H���U�«�D�O�L�V�«�H���¢���O�B�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���O�D��
�F�H�V�V�L�R�Q���W�L�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

Cas des opérations de repos et reverse repos
�/�H�V���W�L�W�U�H�V���Y�H�Q�G�X�V���D�Y�H�F���X�Q���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���U�D�F�K�D�W���¢���X�Q���S�U�L�[��
�G�«�W�H�U�P�L�Q�«�����&�­�#���.�����Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�W���G�H�P�H�X�U�H�Q�W��
�D�X���E�L�O�D�Q���G�D�Q�V���O�H�X�U���F�D�W�«�J�R�U�L�H���L�Q�L�W�L�D�O�H�����/�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���D�X���S�D�V�V�L�I��
�H�V�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H���D�X���V�H�L�Q���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L����
�/�B�D�F�W�L�I���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���F�R�P�P�H���J�D�J�«���G�D�Q�V���O�H�V���D�Q�Q�H�[�H�V��

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���D�F�K�H�W�«�V���D�Y�H�F���X�Q���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���U�H�Y�H�Q�W�H���¢���X�Q���S�U�L�[��
�G�«�W�H�U�P�L�Q�«�����&�­�Z�­�&�.�­���&�­�#���.�����V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���H�W��
�O�H�V���S�U�¬�W�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���D�X���E�L�O�D�Q���D�X���V�H�L�Q���G�H�V��
�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L��

�/�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H���S�U�L�[���G�H���Y�H�Q�W�H���H�W���O�H���S�U�L�[���G�B�D�F�K�D�W���H�V�W��
�F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H���F�R�P�P�H���X�Q���S�U�R�G�X�L�W���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���R�X���X�Q�H���F�K�D�U�J�H��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���T�X�L���H�V�W���F�D�S�L�W�D�O�L�V�«���H�W���«�W�D�O�«���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W���H�Q��
�X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I��

Cas des remboursements anticipés
�/�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�B�X�Q���S�U�¬�W���G�R�Q�Q�H���H�Q���J�«�Q�«�U�D�O���O�L�H�X��
�D�X���S�D�L�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q�H���L�Q�G�H�P�Q�L�W�«���T�X�L���V�H�U�W���G�H���E�D�V�H���¢�� �O�D��
�G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�O�X�V���R�X���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H���U�«�D�O�L�V�«�H���O�R�U�V���G�H���O�D��
�G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�B�X�Q���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���V�D�Q�V���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����O�H���S�U�¬�W��
�Q�B�H�[�L�V�W�H���S�O�X�V���H�W���H�V�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�B�X�Q���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Y�H�F���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����O�H��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�L�I�I�ª�U�H���V�H�O�R�Q���T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���¢���O�B�L�V�V�X�H��
�G�X���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�H�V��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�b�����F�B�H�V�W���O�H���F�D�V���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���R�X��
�O�B�D�X�W�U�H���G�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

�/�R�U�V�T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�����O�H���S�U�¬�W��
�G�B�R�U�L�J�L�Q�H���Q�B�H�V�W���S�D�V���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�����6�D���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H���E�U�X�W�H��
�H�V�W���D�M�X�V�W�«�H���S�R�X�U���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�X���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����\���F�R�P�S�U�L�V��
�G�H�V���F�R�½�W�V���R�X���K�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���H�Q�J�D�J�«�V�����G�H���V�R�U�W�H���T�X�B�H�O�O�H��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���¢���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�X���S�U�¬�W��
�U�«�D�P�«�Q�D�J�«���D�F�W�X�D�O�L�V�«�H���D�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�����R�X����
�G�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�B�D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�«�S�U�«�F�L�«�V���G�ª�V���O�H�X�U���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��
�R�X���O�H�X�U���F�U�«�D�W�L�R�Q�����¢���F�H���P�¬�P�H���W�D�X�[���F�R�U�U�L�J�«���S�R�X�U���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H��
�G�H���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�X���F�U�«�G�L�W�������&�H�W���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�����D�S�S�H�O�«���H�I�I�H�W��
�Ÿ�ƒ�;�Ÿ�Í
Ÿ�C�#�ù���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���O�B�H�[�F�«�G�H�Q�W���G�H���P�D�U�J�H���G�X���S�U�¬�W��
�U�«�D�P�«�Q�D�J�«���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�� �S�U�¬�W���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�b�����L�O���H�V�W��
�L�P�P�«�G�L�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�Q�Q�X���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���O�D���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V�����(�Q���R�X�W�U�H�����S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���R�X���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H��
�E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����O�D���V�R�F�L�«�W�«��
�D�S�S�U�«�F�L�H���V�L�����G�X���I�D�L�W���G�H�V���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q�V���L�Q�G�X�L�W�H�V���S�D�U���O�H��
�U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����L�O���\�� �D���R�X���Q�R�Q���H�X���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H�S�X�L�V���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�L�Q�L�W�L�D�O�H�b�����F�H�W�W�H���D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���G�R�Q�Q�H���O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���O�L�H�X���¢���X�Q��
�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H�V���S�H�U�W�H�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W���D�W�W�H�Q�G�X�H�V�����Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ���þ

�/�R�U�V�T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H�� �U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�����O�H���S�U�¬�W��
�G�B�R�U�L�J�L�Q�H���H�V�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���H�W���O�H���S�U�¬�W���U�«�D�P�«�Q�D�J�«���H�V�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���F�R�P�P�H���X�Q���Q�R�X�Y�H�O���D�F�W�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����6�D���Y�D�O�H�X�U��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H���E�U�X�W�H���H�V�W���D�M�X�V�W�«�H���S�R�X�U���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�G�H���P�D�U�F�K�«�����G�H���V�R�U�W�H���T�X�B�H�O�O�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���¢���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���g�X�[���G�H��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�«�V���D�F�W�X�D�O�L�V�«�H���D�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���G�B�X�Q��
�S�U�¬�W���R�F�W�U�R�\�«���¢���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Q�R�U�P�D�O�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�Q���G�D�W�H���G�H��
�U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����&�H�W���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H��
�O�B�H�[�F�«�G�H�Q�W���G�H���P�D�U�J�H���G�X���S�U�¬�W���U�«�D�P�«�Q�D�J�«���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���Q�R�U�P�D�O�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�Q���G�D�W�H���G�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W�b����
�L�O���H�V�W���L�P�P�«�G�L�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�Q�Q�X���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���D�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�X���S�R�V�W�H���G�X���S�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�D�Q�W���O�H�V���J�D�L�Q�V��
�H�W���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���G�H���O�D���F�D�W�«�J�R�U�L�H���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W���O�B�D�F�W�L�I��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«��

la quasi 
Ÿtotalité des risques et avantages inhérents à la 
propriété de cet actif ont été �W�U�D�Q�V�I�«�U�«�V�b����ou

�Ð

la quasi 
Ÿtotalité des risques et avantages inhérents à la 
propriété de cet actif �Q�B�R�Q�W��été ni transférés ni conservés 
mais le contrôle de cet actif �Q�B�D��pas été conservé. Si le 
contrôle de cet actif a été conservé, �O�B�D�F�W�L�I��concerné 
continue �G�B�¬�W�U�H��comptabilisé dans la mesure de 
�O�B�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��continue de la société dans celui 
Ÿci.

�Ð

pour les actifs financiers évalués au coût amorti, la valeur 
comptable de �O�B�D�F�W�L�I��cédé est déterminée 
systématiquement à partir de �O�B�D�S�S�U�R�F�K�H���m�b�S�U�H�P�L�H�U��entré �?��
premier �V�R�U�W�L�b�}�����P�«�W�K�R�G�H��FIFO) sur base de �S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�b��

�Ð

pour les actifs financiers évalués à la juste valeur par le biais 
du poste Autres éléments du résultat global, les plus ou 
moins 
Ÿvalues accumulées et antérieurement 
comptabilisées en capitaux propres sont, en appliquant la 
méthode FIFO, reclassées en résultat net en date de cession 
sur le poste du produit net bancaire enregistrant les gains 
et pertes nets de cette catégorie..

�Ð

le prêt réaménagé �Q�B�D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W��pas à la même catégorie 
comptable que le prêt �G�B�R�U�L�J�L�Q�H����soit parce que ses flux de 
trésorerie contractuels sont désormais conformes au 
�F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,��(alors �T�X�B�L�O�V��ne �O�B�«�W�D�L�H�Q�W��pas à �O�B�R�U�L�J�L�Q�H����soit 
parce �T�X�B�L�O�V��ne le sont plus (alors �T�X�B�L�O�V���O�B�«�W�D�L�H�Q�W��à �O�B�R�U�L�J�L�Q�H���b��

�Ð

la valeur actualisée nette des flux de trésorerie selon les 
nouvelles conditions, y compris les frais versés nets de ceux 
reçus, diffère de plus de �����b����de la valeur actualisée nette 
des flux de trésorerie restant du prêt �G�B�R�U�L�J�L�Q�H����
�O�B�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��de ces deux valeurs étant réalisée au taux 
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��effectif �G�B�R�U�L�J�L�Q�H��

�Ð



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

120

1.2.5

1.2.5.1

1.2.5.2

1.2.5.3

1.2.5.4

1.2.6

1.2.6.1

1.2.6.2

Passifs financiers

Passifs financiers détenus à des fins 
de�%transaction

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���G�«�W�L�H�Q�W���S�D�V���G�H���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢��
�F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H��

Passifs financiers désignés à la juste valeur 
par le biais du résultat net

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�H���I�D�L�W���S�D�V���X�V�D�J�H���G�H���F�H�W�W�H���R�S�W�L�R�Q��

Passifs financiers au coût amorti
�/�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���V�R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�F�R�Q�V�W�L�W�X�«�V���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�H�V���D�X�W�U�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V��
�E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�X���S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�«�f�Q�L���¢���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�/�R�U�V���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�L�W�L�D�O�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���X�Q��
�S�D�V�V�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W���¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���¢���V�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U����
�T�X�L���H�V�W���V�D���Y�D�O�H�X�U���Q�R�P�L�Q�D�O�H���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W���O�H�V���S�U�L�P�H�V���G�H��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�V���H�W���O�H�V���F�R�½�W�V���G�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�����I�U�D�L�V���H�W���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���O�L�«�V���¢���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�B�H�P�S�U�X�Q�W�V��
�R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�������8�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W�����O�H���S�D�V�V�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U��
�H�V�W���«�Y�D�O�X�«���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���T�X�L���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���¢���V�D���Y�D�O�H�X�U���L�Q�L�W�L�D�O�H��
�P�D�M�R�U�«�H���R�X���P�L�Q�R�U�«�H���V�H�O�R�Q���O�H���F�D�V���G�H���O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�S�U�L�P�H�V���H�W���F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�D�O�F�X�O�«���V�H�O�R�Q���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X��
�W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I��

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���H�W���«�F�K�X�V���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�W��
�¢���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�L�P�H�V���H�W���G�H�V��
�F�R�½�W�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���F�D�O�F�X�O�«�V���V�H�O�R�Q���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�����V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�D���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���«�P�L�V�H�V���O�L�E�H�O�O�«�H�V���H�Q��
�G�H�Y�L�V�H�V�����O�H���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���D�S�S�O�L�T�X�«���H�V�W���F�H�O�X�L���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q��
�P�R�Q�Q�D�L�H�V���«�W�U�D�Q�J�ª�U�H�V�����Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ���þ

Décomptabilisation des passifs financiers
�8�Q���S�D�V�V�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���V�L���H�W���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���V�B�L�O���H�V�W��
�«�W�H�L�Q�W�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���O�R�U�V�T�X�H���O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���S�U�«�F�L�V�«�H���D�X���F�R�Q�W�U�D�W���H�V�W��
�H�[�«�F�X�W�«�H�����H�V�W���D�Q�Q�X�O�«�H���R�X���D���H�[�S�L�U�«��

�/�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q���S�D�V�V�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���G�R�L�W���G�R�Q�Q�H�U���O�L�H�X���¢���O�D��
�G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���F�H���S�D�V�V�L�I���O�R�U�V�T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���G�X���Q�R�X�Y�H�D�X���S�D�V�V�L�I���f�Q�D�Q�F�L�H�U���V�R�Q�W���V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W��
�G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�H���F�H�O�O�H�V���G�X���S�D�V�V�L�I���G�B�R�U�L�J�L�Q�H�����Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ���þ

Dérivés
�/�H���*�U�R�X�S�H���D���I�D�L�W���O�H���F�K�R�L�[���G�B�D�S�S�O�L�T�X�H�U���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�D��
�Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����S�R�X�U���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���¢���F�R�P�S�W�H�U��
�G�X�� �� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����H�Q�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�X��
�S�D�U�D�J�U�D�S�K�H�b�������������G�B�,�)�5�6�b�������O�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����V�B�D�S�S�O�L�T�X�H���G�H���I�D�©�R�Q��
�S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H���¢���F�R�P�S�W�H�U���G�H���F�H�W�W�H���G�D�W�H���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����)�9�+���H�W���&�)�+�����G�X���*�U�R�X�S�H�����/�H�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����3�+�(�����F�R�Q�W�L�Q�X�H�Q�W���T�X�D�Q�W���¢���H�O�O�H�V��
�¢���¬�W�U�H���U�H�F�R�Q�Q�X�H�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�$�6�b���������H�Q��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�X�� �U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�b���&�(����
�Q�r�b���������������������G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���D�P�H�Q�G�D�Q�W���O�D��
�Q�R�U�P�H�b�,�$�6�b���������,�$�6�b�������m�b�F�D�U�Y�H���R�X�W�b�}�������'�H���S�O�X�V�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���S�X�E�O�L�H��
�O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���V�X�U���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��
�T�X�L���V�R�Q�W���U�H�T�X�L�V�H�V���S�D�U���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�����G�D�Q�V���V�D���Y�H�U�V�L�R�Q��
�D�P�H�Q�G�«�H���S�D�U���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b����

�7�R�X�V���O�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���V�R�Q�W���L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���D�X���E�L�O�D�Q���¢���O�D��
�M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�X�L�V���V�R�Q�W���U�H�Y�D�O�R�U�L�V�«�V���¢���O�H�X�U���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U�����/�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���H�V�W���R�E�W�H�Q�X�H���V�R�L�W���¢���S�D�U�W�L�U���G�H�V���S�U�L�[���F�R�Q�V�W�D�W�«�V��
�V�X�U���O�H�V���P�D�U�F�K�«�V���F�R�W�«�V���V�R�L�W���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V��
�G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���S�R�U�W�«���D�X���E�L�O�D�Q���F�R�P�S�U�H�Q�G���O�D���S�U�L�P�H���S�D�\�«�H���R�X���U�H�©�X�H��
�D�S�U�ª�V���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���H�W���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V�����O�H���W�R�X�W���I�R�U�P�D�Q�W���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�X��
�G�«�U�L�Y�«�����/�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���¢���O�B�D�F�W�L�I���V�L���O�H�X�U��
�M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�V�W���S�R�V�L�W�L�Y�H���H�W���D�X���S�D�V�V�L�I���V�L���H�O�O�H���H�V�W���Q�«�J�D�W�L�Y�H��

Dérivés non documentés dans une relation 
de�%couverture

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���H�Q�W�U�H���G�D�Q�V���G�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V���G�D�Q�V���O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��
�X�Q�L�T�X�H���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���V�H�V���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���W�D�X�[���R�X���G�H���F�K�D�Q�J�H����
�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����F�H�U�W�D�L�Q�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�b�����F�H���V�R�Q�W�b��

�/�H�V���J�D�L�Q�V���H�W���S�H�U�W�H�V���U�«�D�O�L�V�«�V���H�W���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���F�H�V���G�«�U�L�Y�«�V�����«�Y�D�O�X�«�V���¢��
�O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H����
�V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���D�X���Q�L�Y�H�D�X���G�X���3�U�R�G�X�L�W���Q�H�W��
�E�D�Q�F�D�L�U�H��

Dérivés documentés dans une relation 
de�%couverture

�/�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���F�O�D�V�V�«�V���G�D�Q�V���O�B�X�Q�H���G�H�V��
�G�H�X�[���I�D�P�L�O�O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�/�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���S�H�X�W���¬�W�U�H���X�W�L�O�L�V�«�H���S�R�X�U��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�H�U���F�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���V�L���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�U�H�P�S�O�L�H�V�b��

�H�U

ceux �Q�B�D�\�D�Q�W��en date de clôture pas satisfait aux critères 
�G�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��de la �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�b��

�Ð

ceux étant affectés à la couverture �G�B�D�F�W�L�I�V��financiers 
eux 
Ÿmêmes évalués à la juste valeur par le biais du résultat 
net. Il �V�B�D�J�L�W��en particulier des actifs financiers qui ne 
satisfont pas au �F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,����Dans ce cas, la réévaluation du 
dérivé vient nativement couvrir la réévaluation de �O�B�«�O�«�P�H�Q�W��
couvert, sans �T�X�B�L�O��soit utile de documenter une relation de 
couverture.

�Ð

couverture de la juste valeur �G�B�X�Q��actif ou �G�B�X�Q��passif ou 
�G�B�X�Q��engagement ferme (couverture de juste �Y�D�O�H�X�U���b��

�Ð

couverture �G�B�X�Q��flux de trésorerie qui pourrait en fin de 
compte affecter le résultat net futur et qui est attribuable à 
un actif ou à un passif spécifique ou à une transaction 
future prévue et hautement probable (couverture de flux 
de trésorerie).

�Ð

la relation de couverture ne comprend que des 
instruments de couverture qualifiés et des éléments 
couverts �T�X�D�O�L�I�L�«�V�b��

�Ð

la relation de couverture fait �O�B�R�E�M�H�W��dès son origine �G�B�X�Q�H��
désignation formelle et �G�B�X�Q�H��documentation structurée 
�G�«�F�U�L�Y�D�Q�W�b����la stratégie de couverture, �O�B�R�E�M�H�F�W�L�I��de �O�B�H�Q�W�L�W�«��en 
matière de gestion des risques, �O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W��de couverture, 
�O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert, la nature du risque couvert, ainsi que la 
façon dont �O�B�H�Q�W�L�W�«��procède à �O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q��de �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��de 
la �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�b��

�Ð

la relation de couverture satisfait à toutes les contraintes 
�G�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��de la couverture qui suivent et qui constituent 
globalement le test �G�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�H�b���b

�Ð

il existe un lien économique entre �O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert et 
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W��de couverture,

�Ð

�O�B�H�I�I�H�W��du risque de crédit ne prédomine pas sur les 
variations de valeur qui résultent du lien économique,

�Ð

il �Q�B�H�[�L�V�W�H��pas de déséquilibre dans le ratio de couverture 
utilisé qui créerait une inefficacité de la �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�b��

�Ð
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1.2.6.3

1.2.7

�/�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���H�W��
�G�R�F�X�P�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�Q���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U����
�T�X�L���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q��
�U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����G�H���P�¬�P�H���T�X�H���O�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���D�W�W�U�L�E�X�D�E�O�H�V���D�X���U�L�V�T�X�H���F�R�X�Y�H�U�W�����6�B�D�J�L�V�V�D�Q�W��
�H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V�����O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H��
�G�B�X�Q�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���S�D�U�I�D�L�W�H���S�D�U���X�Q���G�«�U�L�Y�«���H�W���O�D���G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�G�H���O�D���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���D�V�V�R�F�L�«�H���R�Q�W���S�R�X�U��
�H�I�I�H�W���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�H�U���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�X���W�L�W�U�H���G�H���V�R�Q���U�L�V�T�X�H��
�F�R�X�Y�H�U�W���H�Q���S�D�U�D�O�O�ª�O�H���G�H���O�D���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�X���G�«�U�L�Y�«���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��

�/�D���S�D�U�W���H�I�f�F�D�F�H���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V��
�G�«�V�L�J�Q�«�V���H�W���G�R�F�X�P�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���X�Q�H���U�H�O�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H��
�g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����T�X�L���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����H�V�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H���G�D�Q�V���O�H�V���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�����/�D���S�D�U�W���Q�R�Q���H�I�f�F�D�F�H��
�G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H��
�H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����/�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���«�W�D�Q�W���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���R�X���G�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���I�X�W�X�U�H�V���G�R�Q�Q�D�Q�W���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W��
�O�L�H�X���¢�� �O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����O�H�V��
�P�R�Q�W�D�Q�W�V���V�W�R�F�N�«�V���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V���V�R�Q�W���U�H�F�O�D�V�V�«�V���H�Q��
�U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�W���F�O�D�V�V�«�V���F�R�P�P�H���S�U�R�G�X�L�W�V���R�X���F�K�D�U�J�H�V���O�R�U�V�T�X�H���O�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���L�P�S�D�F�W�H�Q�W���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W��

�(�Q���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�����O�D���F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���D�X���ž�ƒ�.�Ò�.��
�.�#�&�­�ƒ�¦�����O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����H�V�W�����H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�R�S�W�L�R�Q��
�S�U�R�S�R�V�«�H���S�D�U���O�D���Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�������U�H�F�R�Q�Q�X�H���L�Q�L�W�L�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V��
�D�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O�����/�H���ž�ƒ�.�Ò�.���.�#�&�­�ƒ�¦���G�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���«�W�D�Q�W���O�L�«���¢���X�Q�H���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V��
�I�X�W�X�U�H�V�����O�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���V�W�R�F�N�«�V���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V���V�R�Q�W��
�U�H�F�O�D�V�V�«�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�W���F�O�D�V�V�«�V���F�R�P�P�H���S�U�R�G�X�L�W�V���R�X��
�F�K�D�U�J�H�V���O�R�U�V�T�X�H���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���L�P�S�D�F�W�H�Q�W���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W��
�Q�H�W��

�6�L���¢���X�Q���L�Q�V�W�D�Q�W���G�R�Q�Q�«���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���Q�H���V�D�W�L�V�I�D�L�W���S�O�X�V���O�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V��
�G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����O�B�X�Q���R�X���O�B�D�X�W�U�H���G�H�V��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V���V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�b��

Couverture du risque de taux 
�Ø�‡�����%portefeuille

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�H���O�B�,�$�6�b�������W�H�O���T�X�B�D�G�R�S�W�«���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����,�$�6�b������� �ƒ�&�Z�­�����C�;�����T�X�L���U�H�g�ª�W�H���S�O�X�V���S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W���O�D��
�P�D�Q�L�ª�U�H���G�R�Q�W���H�O�O�H���J�ª�U�H���V�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��

�/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�V�W���G�H���U�«�G�X�L�U�H��
�O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���T�X�L���S�U�R�Y�L�H�Q�W���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�H�V��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���R�X���G�H���S�D�V�V�L�I�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���F�R�P�P�H���«�O�«�P�H�Q�W�V��
�F�R�X�Y�H�U�W�V��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���H�I�I�H�F�W�X�H���X�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���J�O�R�E�D�O�H���G�H���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[����
�&�H�W�W�H���D�Q�D�O�\�V�H���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢���«�Y�D�O�X�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�H���W�R�X�V���O�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���¢���W�D�X�[���f�[�H���J�«�Q�«�U�D�W�H�X�U�V���G�B�X�Q���W�H�O���U�L�V�T�X�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V��
�D�X���E�L�O�D�Q�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���V�«�O�H�F�W�L�R�Q�Q�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�T�X�L���G�R�L�Y�H�Q�W���I�D�L�U�H���S�D�U�W�L�H���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�X��
�S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�H���O�D���P�¬�P�H���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���S�R�X�U��
�V�«�O�H�F�W�L�R�Q�Q�H�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����/�H�V��
�D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���S�D�U���L�Q�W�H�U�Y�D�O�O�H�V���G�H��
�W�H�P�S�V���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����(�Q���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�����O�R�U�V�T�X�H��
�F�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���V�R�U�W�H�Q�W���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����L�O�V���G�R�L�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���U�H�W�L�U�«�V���G�H��
�W�R�X�W�H�V���O�H�V���W�U�D�Q�F�K�H�V���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���V�X�U���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V���L�O�V���R�Q�W���X�Q��
�L�P�S�D�F�W��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���F�K�R�L�V�L���G�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�U���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���K�R�P�R�J�ª�Q�H�V��
�G�H���S�U�¬�W�V���H�W���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V�����‚�� �S�D�U�W�L�U��
�G�H���F�H�W�W�H���D�Q�D�O�\�V�H���H�Q���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�L�H�O�����U�«�D�O�L�V�«�H���V�X�U���X�Q�H���E�D�V�H���Q�H�W�W�H����
�H�O�O�H���G�«�f�Q�L�W���O�R�U�V���G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W�����O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X��
�U�L�V�T�X�H���¢���F�R�X�Y�U�L�U�����O�D���O�R�Q�J�X�H�X�U���G�H�V���L�Q�W�H�U�Y�D�O�O�H�V���G�H���W�H�P�S�V�����O�D��
�P�«�W�K�R�G�H���G�H���W�H�V�W���H�W���O�D���I�U�«�T�X�H�Q�F�H���¢���O�D�T�X�H�O�O�H���O�H�V���W�H�V�W�V���V�R�Q�W��
�U�«�D�O�L�V�«�V��

�/�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���P�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���X�W�L�O�L�V�«�V���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«��
�V�R�Q�W�����S�R�X�U���O�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O�����G�H�V���.�[�ƒ�#�.���G�H���W�D�X�[���V�L�P�S�O�H�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���G�ª�V��
�O�H�X�U���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���H�Q���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V��
�U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���R�X���G�H�V���H�P�S�O�R�L�V���¢���W�D�X�[���f�[�H�����/�D���M�X�V�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H��
�O�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���G�H���F�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�B�H�I�I�H�F�W�X�H���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V��
�G�B�«�F�K�«�D�Q�F�L�H�U�V���F�L�E�O�H�V�����/�H�V���W�H�V�W�V���G�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���S�U�R�V�S�H�F�W�L�I�V�����U�«�D�O�L�V�«�V��
�H�Q���G�D�W�H���G�H���G�«�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����H�W���U�«�W�U�R�V�S�H�F�W�L�I�V��
���U�«�D�O�L�V�«�V���¢���F�K�D�T�X�H���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���V�H�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���H�W���D�Q�Q�X�H�O�O�H����
�Y�L�V�H�Q�W���¢���V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�B�L�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���S�D�V���G�H���V�X�U
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�b�����L�O�V���V�R�Q�W��
�Y�«�U�L�f�«�V���V�L�����S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���E�D�Q�G�H���G�H���P�D�W�X�U�L�W�«���G�H���O�B�«�F�K�«�D�Q�F�L�H�U��
�F�L�E�O�H�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���Q�R�P�L�Q�D�O���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���¢�� �F�R�X�Y�U�L�U���H�V�W��
�V�X�S�«�U�L�H�X�U���D�X���P�R�Q�W�D�Q�W���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��

�/�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�R�Q�W���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H��
�G�«�U�L�Y�«�V���G�R�Q�W���O�H�V���S�R�V�L�W�L�R�Q�V���S�H�X�Y�H�Q�W���V�H���F�R�P�S�H�Q�V�H�U�����/�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���¢���O�H�X�U���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
���\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���¢���S�D�\�H�U���R�X���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U�����D�Y�H�F��
�Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W��

�/�H�V���U�H�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�� �U�L�V�T�X�H���F�R�X�Y�H�U�W���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���D�X���E�L�O�D�Q�����U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���¢���O�B�D�F�W�L�I���R�X���D�X���S�D�V�V�L�I��
�V�H�O�R�Q���T�X�H���O�H�V���J�U�R�X�S�H�V���G�B�«�O�«�P�H�Q�W�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���V�R�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���R�X��
�G�H�V���S�D�V�V�L�I�V�����D�X���V�H�L�Q���G�H�V���‹�F�D�U�W�V���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���H�Q���W�D�X�[���D�Y�H�F���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W��

Juste valeur des instruments financiers
�/�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�V�W���O�H���S�U�L�[���T�X�L���V�H�U�D�L�W���U�H�©�X���S�R�X�U���O�D���Y�H�Q�W�H���G�B�X�Q��
�D�F�W�L�I���R�X���S�D�\�«���S�R�X�U���O�H���W�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�B�X�Q���S�D�V�V�L�I���O�R�U�V���G�B�X�Q�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���Q�R�U�P�D�O�H���H�Q�W�U�H���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���¢�� �O�D���G�D�W�H��
�G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���V�R�L�W���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�����V�R�L�W���H�Q���O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H��
�P�D�U�F�K�«���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�����V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���O�H���S�O�X�V���D�Y�D�Q�W�D�J�H�X�[���D�X�T�X�H�O���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���D���D�F�F�ª�V���¢���F�H�W�W�H���G�D�W�H�����/�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�B�X�Q���S�D�V�V�L�I���U�H�g�ª�W�H��
�O�B�H�I�I�H�W���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�H�[�«�F�X�W�L�R�Q�����T�X�L���F�R�P�S�U�H�Q�G���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���S�U�R�S�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�/�H�V���S�U�L�[���G�H���P�D�U�F�K�«���V�R�Q�W���X�W�L�O�L�V�«�V���S�R�X�U���«�Y�D�O�X�H�U���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�O�R�U�V�T�X�B�L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q���P�D�U�F�K�«���D�F�W�L�I�����G�«�f�Q�L���F�R�P�P�H���W�H�O���S�D�U��
�O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q�H���I�U�«�T�X�H�Q�F�H���H�W���G�B�X�Q���Y�R�O�X�P�H���V�X�I�f�V�D�Q�W�V���S�R�X�U��
�I�R�X�U�Q�L�U���G�H���I�D�©�R�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H���X�Q�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�X�U���O�H�V���S�U�L�[����
�&�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����G�D�Q�V���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���F�D�V�����L�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���S�D�V���G�H���P�D�U�F�K�«��
�D�F�W�L�I���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���R�X���S�D�V�V�L�I�V���G�«�W�H�Q�X�V���R�X���«�P�L�V���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�6�L���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�B�H�V�W���S�D�V���W�U�D�L�W�«���V�X�U���X�Q���P�D�U�F�K�«���D�F�W�L�I����
�G�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���V�R�Q�W���X�W�L�O�L�V�«�H�V�����&�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V��
�G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���L�Q�W�ª�J�U�H�Q�W���O�B�X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«��
�L�V�V�X�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���U�«�F�H�Q�W�H�V���H�I�I�H�F�W�X�«�H�V���G�D�Q�V���G�H�V��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�Q�F�X�U�U�H�Q�F�H���Q�R�U�P�D�O�H�V���H�Q�W�U�H���S�D�U�W�L�H�V���E�L�H�Q��
�L�Q�I�R�U�P�«�H�V���H�W���F�R�Q�V�H�Q�W�D�Q�W�H�V�����G�H���M�X�V�W�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�V�X�E�V�W�D�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���V�L�P�L�O�D�L�U�H�V���O�R�U�V�T�X�B�H�O�O�H�V���V�R�Q�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�����H�W��
�G�H���P�R�G�ª�O�H�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��

pour les couvertures �G�B�X�Q��flux de trésorerie, la transaction 
prévue qui constitue le cas échéant �O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert doit 
être hautement probable et doit impliquer une exposition 
à une variation de flux de trésorerie qui pourrait in fine
affecter le résultat net.

�Ð

dans le cas �G�B�X�Q�H��relation de couverture en juste valeur, la 
part attribuable au risque couvert de la revalorisation à la 
juste valeur de �O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert portant intérêt financier 
doit être amortie en résultat net sur la durée résiduelle de 
�O�B�«�O�«�P�H�Q�W��couvert, sous forme �G�B�X�Q��ajustement du taux 
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��effectif de �O�B�«�O�«�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W�b��

�Ð

dans le cas �G�B�X�Q�H��relation de couverture de flux de 
trésorerie, les montants accumulés en capitaux propres au 
cours des exercices précédents au titre de la part efficace 
des variations de juste valeur des dérivés y demeurent 
�M�X�V�T�X�B�¢��la décomptabilisation ou à �O�B�H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q��de �O�B�«�O�«�P�H�Q�W��
couvert. Ils sont recyclés en résultat net au moment où ou 
au fur et à mesure que �O�B�«�O�«�P�H�Q�W���M�X�V�T�X�B�D�O�R�U�V��couvert affecte 
le résultat net.

�Ð
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1.2.7.1

1.2.7.2

1.2.8

1.2.9

�8�Q���P�R�G�ª�O�H���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���U�H�g�ª�W�H���O�H���S�U�L�[���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���¢���O�D��
�G�D�W�H���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�F�W�X�H�O�O�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«�����,�O��
�S�U�H�Q�G���H�Q���F�R�P�S�W�H���W�R�X�V���O�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���T�X�H���O�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�X���P�D�U�F�K�«��
�S�U�H�Q�G�U�D�L�H�Q�W���H�Q���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���Y�D�O�R�U�L�V�H�U���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W����
�F�R�P�P�H���O�H�V���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�����O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�H��
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���¢���Y�D�O�R�U�L�V�H�U���H�W���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�X���P�D�U�F�K�«�����'�D�Q�V���F�H��
�F�D�G�U�H�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���V�H�V���S�U�R�S�U�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���G�H��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�����D�L�Q�V�L���T�X�H���V�X�U���V�H�V���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«�����F�B�H�V�W���¢��
�G�L�U�H���X�Q�H���Y�D�O�H�X�U���D�F�W�X�D�O�L�V�«�H���G�B�X�Q���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���R�X���W�R�X�W�H��
�D�X�W�U�H���P�«�W�K�R�G�H���I�R�Q�G�«�H���V�X�U���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�[�L�V�W�D�Q�W��
�¢���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��

Juste valeur des instruments financiers 
comptabilisés au coût amorti

�/�H�V���U�H�P�D�U�T�X�H�V���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H��
�I�R�U�P�X�O�«�H�V���T�X�D�Q�W���¢���O�D���G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V��
�O�D���Q�R�W�H�b�����G�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b��

Instruments financiers comptabilisés 
à�%la�%juste valeur

�/�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���Q�R�Q���G�«�U�L�Y�«�V���«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U�����V�R�L�W��
�S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O���V�R�L�W��
�S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����H�W���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���V�R�Q�W��
�«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�H�X�U���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�Q���V�H���U�«�I�«�U�D�Q�W���D�X�[���F�R�X�U�V���F�R�W�«�V���V�X�U��
�O�H�V���P�D�U�F�K�«�V���O�R�U�V�T�X�H���G�H���W�H�O�V���F�R�X�U�V���V�R�Q�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�����/�R�U�V�T�X�B�L�O��
�Q�B�H�[�L�V�W�H���S�D�V���G�H���F�R�X�U�V���F�R�W�«�V���V�X�U���X�Q���P�D�U�F�K�«�����O�H�X�U���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�V�W��
�R�E�W�H�Q�X�H���H�Q���H�V�W�L�P�D�Q�W���O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���¢���O�B�D�L�G�H���G�H���P�R�G�ª�O�H�V���G�H��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���R�X���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H��
�D�F�W�X�D�O�L�V�«�V�����L�Q�F�O�X�D�Q�W���D�X�W�D�Q�W���T�X�H���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H��
�P�D�U�F�K�«���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���H�W���V�L���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���Q�R�Q���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V��

�/�R�U�V�T�X�B�L�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���S�D�V���G�H���S�U�L�[���F�R�W�«�V���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�Q�R�Q���G�«�U�L�Y�«�V���«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�W���S�R�X�U���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
�G�«�U�L�Y�«�V�����O�H���P�R�G�ª�O�H���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���V�B�H�I�I�R�U�F�H���G�H���S�U�H�Q�G�U�H���H�Q��
�F�R�P�S�W�H���D�X���P�L�H�X�[���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�U�F�K�«���¢���O�D���G�D�W�H���G�H��
�O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���U�L�V�T�X�H��
�G�H���F�U�«�G�L�W���G�H���F�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�X��
�P�D�U�F�K�«��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���X�W�L�O�L�V�H���S�R�X�U���O�D���G�«�W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�H��
�V�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H�V���F�R�X�U�E�H�V���G�B�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�B�«�F�K�D�Q�J�H���H�I�I�H�F�W�L�I���G�H���F�R�O�O�D�W�«�U�D�O���D�Y�H�F��
�V�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����/�R�U�V�T�X�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���U�H�©�R�L�W���G�X���F�R�O�O�D�W�«�U�D�O�����O�H�V���g�X�[��
�G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���I�X�W�X�U�V���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���V�R�Q�W���D�F�W�X�D�O�L�V�«�V��
�D�Y�H�F���X�Q�H���F�R�X�U�E�H���G�H���W�D�X�[���M�R�X�U
Ÿ�M�R�X�U�����2�,�6�b�?���•�Z�­�&�õ�Ò�Æ�Í�;���S�õ�¦�­�`�­�¦��
�­�[�ƒ�#�����R�X���O�6�7�(�5���S�R�X�U���O�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���F�R�P�S�H�Q�V�«�V���G�R�Q�W���O�B�L�Q�G�H�[���G�H��
�¦�Ò�.�Ÿ���C�õ�;�Ò�õ�Æ���D���E�D�V�F�X�O�«���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�b�������������(�Q���U�H�Y�D�Q�F�K�H����
�O�R�U�V�T�X�H���D�X�F�X�Q���F�R�O�O�D�W�«�U�D�O���Q�B�H�V�W���«�F�K�D�Q�J�«�����F�H�X�[
Ÿ�F�L���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q�H���D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���X�Q�H���F�R�X�U�E�H���G�H���W�\�S�H���(�X�U�L�E�R�U�����&�H��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�L�«���U�H�g�ª�W�H���O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�X���F�R�½�W���G�H��
�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�V�V�R�F�L�«���D�X�[���G�«�U�L�Y�«�V���X�W�L�O�L�V�«�V�����)�9�$�b�?���F�C�õ�¦�Ò�õ�Æ��
�Ù�ƒ�ê�C�ƒ�;�Ò���õ�����¦�ã�C�.�;�ó�­�õ�;���þ���3�R�X�U���U�D�S�S�H�O�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���Y�H�U�V�H���S�D�V���G�H���F�R�O�O�D�W�«�U�D�O���¢�� �V�H�V��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���G�H���G�«�U�L�Y�«�V�����G�ª�V���O�R�U�V���T�X�H���F�H�O�O�H�V
Ÿ�F�L���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�X��
�S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���O�«�J�D�O���V�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���D�X���P�¬�P�H���W�L�W�U�H���T�X�H���O�H�V���S�R�U�W�H�X�U�V��
�G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����X�Q���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���G�H���Y�D�O�H�X�U���H�V�W���S�U�L�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�D�Q�V��
�O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���S�R�X�U���U�H�g�«�W�H�U���O�B�L�P�S�D�F�W

�G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����&�9�$�b�?��� �&�­�¦�Ò�;���Ù�ƒ�ê�C�ƒ�;�Ò���õ��
���¦�ã�C�.�;�ó�­�õ�;�����R�X���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���Q�H�W�W�H���G�H���F�H�W�W�H���G�H�U�Q�L�ª�U�H���D�X���U�L�V�T�X�H��
�G�H���F�U�«�G�L�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����'�9�$�b�?���'�­�ž�Ò�;���Ù�ƒ�ê�C�ƒ�;�Ò���õ�����¦�ã�C�.�;�ó�­�õ�;���þ
�&�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�H���S�D�V�V�H�U���G�B�X�Q�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�E�D�V�«�H���V�X�U���O�B�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���I�X�W�X�U�V���D�X���W�D�X�[��
�V�D�Q�V���U�L�V�T�X�H�����Ò�þ�­�þ���V�D�Q�V���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�����¢���X�Q�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���L�Q�W�«�J�U�D�Q�W���F�H���U�L�V�T�X�H�����,�O���H�V�W��
�G�«�W�H�U�P�L�Q�«���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X���U�L�V�T�X�H���F�R�P�E�L�Q�«�H���¢��
�G�H�V���W�D�X�[���G�H���S�H�U�W�H�V���L�Q�W�«�J�U�D�Q�W���G�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«��

Impôts différés
�8�Q���L�P�S�¶�W���G�L�I�I�«�U�«���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X��
�U�H�S�R�U�W���Y�D�U�L�D�E�O�H���G�ª�V���T�X�B�L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H��
�H�Q�W�U�H���O�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���W�H�O�V���T�X�B�L�O�V��
�f�J�X�U�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���O�H�X�U�V���Y�D�O�H�X�U�V���f�V�F�D�O�H�V�����/�H��
�W�D�X�[���G�B�L�P�S�¶�W���X�W�L�O�L�V�«���H�V�W���F�H�O�X�L���T�X�L���H�V�W���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U���R�X���V�X�U���O�H���S�R�L�Q�W��
�G�H���O�B�¬�W�U�H���H�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H��

�8�Q���L�P�S�¶�W���G�L�I�I�«�U�«���D�F�W�L�I���H�V�W���F�R�Q�V�W�D�W�«���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���V�B�L�O���H�V�W��
�S�U�R�E�D�E�O�H���T�X�H���O�B�H�Q�W�L�W�«���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H���G�L�V�S�R�V�H�U�D���G�H���E�«�Q�«�f�F�H�V��
�L�P�S�R�V�D�E�O�H�V���I�X�W�X�U�V���V�X�I�f�V�D�Q�W�V���V�X�U���O�H�V�T�X�H�O�V���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V��
�W�H�P�S�R�U�D�L�U�H�V���S�R�X�U�U�R�Q�W���¬�W�U�H���L�P�S�X�W�«�H�V��

�8�Q���L�P�S�¶�W���G�L�I�I�«�U�«���S�D�V�V�L�I���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«���S�R�X�U���W�R�X�W�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H��
�W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���G�D�Q�V���G�H�V���f�O�L�D�O�H�V����
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���F�R�Q�W�U�¶�O�«�H�V���F�R�Q�M�R�L�Q�W�H�P�H�Q�W���R�X���V�R�F�L�«�W�«�V���D�V�V�R�F�L�«�H�V����
�V�D�X�I���G�D�Q�V���O�H���F�D�V���R�»���O�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U���G�H���O�D���U�H�S�U�L�V�H���G�H���O�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H��
�W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���Q�H���S�H�X�W���¬�W�U�H���P�D�°�W�U�L�V�«���H�W���R�»���L�O���H�V�W���S�H�X���S�U�R�E�D�E�O�H��
�T�X�H���O�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���W�H�P�S�R�U�D�L�U�H���V�B�L�Q�Y�H�U�V�H�U�D���G�D�Q�V���X�Q���D�Y�H�Q�L�U��
�S�U�«�Y�L�V�L�E�O�H��

�/�H�V���L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���T�X�L���U�«�V�X�O�W�H�Q�W���G�H���O�D���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���«�Y�D�O�X�«�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���O�H���E�L�D�L�V���G�X���S�R�V�W�H���$�X�W�U�H�V��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���J�O�R�E�D�O���H�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����H�W���G�B�D�X�W�U�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W��
�H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�����V�R�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V��

Provisions
�/�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���U�H�J�U�R�X�S�H�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U��
�O�L�W�L�J�H�V�����S�R�X�U���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�V���H�W���S�R�X�U���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���S�U�¬�W��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���O�L�W�L�J�H�V���H�W���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�V�����H�Q��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�,�$�6�b���������X�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H���V�L���H�W��
�V�H�X�O�H�P�H�Q�W���V�L�b��

�8�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���H�V�W���«�Y�D�O�X�«�H���¢���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�F�W�X�D�O�L�V�«�H���G�H�V���G�«�S�H�Q�V�H�V��
�D�W�W�H�Q�G�X�H�V���S�R�X�U���U�«�J�O�H�U���O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�����/�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���U�H�W�H�Q�X���H�V�W��
�O�H���W�D�X�[���D�Y�D�Q�W���L�P�S�¶�W���T�X�L���U�H�g�ª�W�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���W�H�P�S�V���G�H���O�B�D�U�J�H�Q�W��
�W�H�O�O�H���T�X�H���G�«�f�Q�L�H���S�D�U���O�H���P�D�U�F�K�«��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���S�U�¬�W�����L�O���I�D�X�W���G�L�V�W�L�Q�J�X�H�U��
���Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ���D�ø

la juste valeur des prêts à taux fixe est estimée par 
comparaison des taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de marché utilisés lorsque 
les prêts ont été accordés, avec les taux �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��de marché 
actuels sur des prêts �V�L�P�L�O�D�L�U�H�V�b��

�Ð

les caps, floors et indemnités de remboursement anticipé 
sont inclus dans la détermination de la juste valeur de ces 
instruments.

�Ð

la société a une obligation légale ou implicite résultant 
�G�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���S�D�V�V�«�V�b��

�Ð

il est probable �T�X�B�X�Q�H��sortie de ressources représentatives 
�G�B�D�Y�D�Q�W�D�J�H�V��économiques sera nécessaire pour éteindre 
cette �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�b����et

�Ð

il est possible �G�B�H�V�W�L�P�H�U��de manière raisonnablement 
précise le montant de �O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��

�Ð

les engagements de prêt qui sont évalués à la juste valeur 
par le biais du résultat �Q�H�W�b����ils sont soumis à �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des 
dispositions �G�B�,�)�5�6�b������Ainsi, ils ne sont pas provisionnés au 
titre des pertes de crédit attendues mais sont valorisés et 
leur valorisation est présentée à �O�B�D�F�W�L�I�b��

�Ð

les autres engagements de �S�U�¬�W�b����ils sont soumis aux 
dispositions �G�B�,�)�5�6�b����en matière de décomptabilisation et 
de dépréciation seulement. Ainsi, des corrections de valeur

�Ð
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1.2.10

1.2.11

1.2.12

1.2.13

1.2.14

1.2.15

�/�����Ø�������������������
�����Ù�������Ø�‡�������¿���¤����
�7�R�X�V���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���J�«�Q�«�U�D�Q�W���G�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���Y�R�L�H�Q�W��
�O�H�X�U�V���S�U�R�G�X�L�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���O�H�X�U�V���F�K�D�U�J�H�V���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���O�D���P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�b���Ÿ�Å�þ�D�.�C�#�&�ƒ����

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�H���P�¬�P�H���S�R�V�W�H��
�G�H���E�L�O�D�Q���T�X�H���O�H�V���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���R�X���O�H�V���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�D�X�[�T�X�H�O�V���L�O�V���V�H���U�D�S�S�R�U�W�H�Q�W��

Commissions
�/�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���G�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���J�«�Q�«�U�«�H�V���S�D�U���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���H�V�W���«�W�D�O�«���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���O�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q���J�«�Q�«�U�D�W�U�L�F�H���G�H��
�F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q��

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V���O�L�J�Q�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�P�P�H���I�D�L�V�D�Q�W��
�S�D�U�W�L�H���G�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I���V�L���O�D���O�L�J�Q�H���G�H���F�U�«�G�L�W���H�V�W���X�W�L�O�L�V�«�H��

Bénéfice par action
�/�H���E�«�Q�«�f�F�H���S�D�U���D�F�W�L�R�Q���D�Y�D�Q�W���G�L�O�X�W�L�R�Q���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«���H�Q���G�L�Y�L�V�D�Q�W���O�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���T�X�L���U�H�Y�L�H�Q�W���D�X�[���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���S�D�U���O�H��
�Q�R�P�E�U�H���P�R�\�H�Q���S�R�Q�G�«�U�«���G�B�D�F�W�L�R�Q�V���«�P�L�V�H�V���¢���O�D���f�Q���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H��

Trésorerie et équivalents de trésorerie
�'�D�Q�V���O�D���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���W�D�E�O�H�D�X���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�����O�D��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���H�W���O�H�V���«�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�V���G�H�V��
�V�R�O�G�H�V���G�«�S�R�V�«�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���E�D�Q�T�X�H�V���R�X���G�H���O�D���E�D�Q�T�X�H���F�H�Q�W�U�D�O�H��
�H�W���G�H�V���G�H�W�W�H�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���¢���Y�X�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W��

Opérations avec des parties liées
�'�H�X�[���H�Q�W�L�W�«�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�V���F�R�P�P�H���G�H�V���S�D�U�W�L�H�V���O�L�«�H�V���V�L��
�O�B�X�Q�H���S�R�V�V�ª�G�H���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���O�B�D�X�W�U�H���R�X���V�L���H�O�O�H���H�[�H�U�F�H���X�Q�H��
�L�Q�g�X�H�Q�F�H���Q�R�W�D�E�O�H���V�X�U���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���R�X���V�X�U���O�H�V��
�G�«�F�L�V�L�R�Q�V���F�R�X�U�D�Q�W�H�V���G�H���O�B�D�X�W�U�H���S�D�U�W�L�H�����/�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H���G�H���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���H�V�W���6�f�O�����V�R�F�L�«�W�«���D�Q�R�Q�\�P�H���L�P�P�D�W�U�L�F�X�O�«�H���H�Q���)�U�D�Q�F�H����
�H�O�O�H
Ÿ�P�¬�P�H���G�«�W�H�Q�X�H���S�D�U���O�H���J�U�R�X�S�H���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����V�R�F�L�«�W�«��
�L�P�P�D�W�U�L�F�X�O�«�H���H�Q���)�U�D�Q�F�H�����H�W���S�D�U���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V�����'�D�Q�V���F�H���F�D�G�U�H����
�O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���G�H�V���S�D�U�W�L�H�V���O�L�«�H�V���V�R�Q�W���F�H�O�O�H�V���D�Y�H�F���O�H�V��
�V�R�F�L�«�W�«�V���D�\�D�Q�W���G�H�V���O�L�H�Q�V���F�D�S�L�W�D�O�L�V�W�L�T�X�H�V���G�L�U�H�F�W�V���R�X���L�Q�G�L�U�H�F�W�V����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H�V���f�O�L�D�O�H�V���G�X���J�U�R�X�S�H���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V�����H�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���F�H�O�O�H�V���D�Y�H�F���O�H�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�H�X�U�V��

Information sectorielle
�/�B�X�Q�L�T�X�H���P�«�W�L�H�U���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�V�W���O�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�X���O�H��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���G�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F��
�H�W���G�H���F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q��

�/�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�V�W���U�«�D�O�L�V�«�H���X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�H�S�X�L�V���O�D��
�)�U�D�Q�F�H�b�����H�O�O�H���Q�B�D���S�D�V���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�L�U�H�F�W�H���G�D�Q�V���G�B�D�X�W�U�H�V���S�D�\�V���H�W���Q�H��
�S�H�X�W���S�D�V���S�U�«�V�H�Q�W�H�U���G�H���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H���G�H���V�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V��
�S�D�U���]�R�Q�H���J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H��

au titre des pertes de crédit attendues afférentes à ces 
engagements sont évaluées et comptabilisées de la même 
façon que celles relatives à des actifs financiers évalués au 
coût amorti ou à la juste valeur par le biais du poste Autres 
éléments du résultat global. �/�B�D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q��de 
�O�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��significative du risque de crédit se fait 
depuis la date à laquelle la société devient partie à cet 
engagement de façon irrévocable, �F�B�H�V�W��à-dire depuis 
�O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�B�X�Q�H��lettre �G�B�R�I�I�U�H��de prêt. En outre, les 
corrections de valeur afférentes sont comptabilisées au 
passif par contrepartie du résultat net au niveau du coût du 
risque.
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�:�������€�? �:���������������������‡�������������Ø�����
�������������­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

2.1 Banques centrales

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�5�«�V�H�U�Y�H�V���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�V �� ��

�$�X�W�U�H�V���D�Y�R�L�U�V ���b������ ���b������

���Ý�����¸ �X���\�^�[ �V���]�U�]

2.2 Actifs financiers à la juste valeur par résultat

2.2.1 Analyse par nature

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���b������ ���b������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���Q�R�Q���T�X�D�O�L�f�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� ����

���Ý�����¸ �X���Z�V�] �W���[�^�U

���}�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���õ�*�­�.�;���ƒ�C�;���&�Ò�.�®�­���”�� �Ÿ���õ�Ÿ�ê�C�&�­���¦�­�.�� ���#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­�� �¦�®�&�Ò�Z�®�.���%�C�*�”���¦�­�.�� �ô�õ�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ���t�®�ƒ�õ�ó���Ò�õ�.�ù��
�Ÿ�­�&�;�ƒ�Ò�õ�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���õ�­���&�­�.�#�­�Ÿ�;�ƒ�õ�;���#�ƒ�.���;���C�;�­�.���ê�­�.���Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�.���&�­�%�C�Ò�.�­�.���#�ƒ�&���ê�­�.���õ���&�ó�­�.�D�S�F�¥�­���#���C�&���²�;�&�­���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�ó�­�õ�;���­�õ��
�&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���.���õ�;���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���­�õ���S�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;�þ���¢�ƒ�&���ƒ�Ò�ê�ê�­�C�&�.�ù���”���Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�C���} �D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�}�„���­�;���¦�­���ê�*�­�õ�;�&�®�­��
�­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&���¦�­�� �ê�ƒ���õ���&�ó�­�D�S�F�¥�­�D�…�ù���ê�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���”���ê�ƒ���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�����Ÿ�;�Ò�Å�.���&�®�®�Z�ƒ�ê�C�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&��
�&�®�.�C�ê�;�ƒ�;���õ�­���&�­�õ�;�&�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�þ���S�ê�.���.���õ�;���¦���õ�Ÿ���¦�®�.���&�ó�ƒ�Ò�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���¦�ƒ�õ�.���Ÿ�­�;�;�­���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�þ

�b

2.2.2 Analyse par contrepartie des prêts et créances sur la clientèle

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�6�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F ���b������ ���b������

�$�X�W�U�H�V���?���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���O�H���V�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F ������ ������

���Ý�����¸ �X���Z�V�Y �W���[�\�X

�b �b

2.2.3 Analyse par échéance
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

2.3 Actifs financiers à la juste valeur par capitaux propres

2.3.1 Analyse par nature

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�$�F�W�L�R�Q�V �� ��

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V �� ��

���Ý�����¸ �ø �ø

�b

2.3.2 Analyse par contrepartie

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�6�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F �� ��

�‹�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �� ��

���Ý�����¸ �ø �ø

�¦���õ�;���;�Ò�;�&�­�.�ù���­�`�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���­�;���¦�®�#���;�.���.�C�Å�ô�.�ƒ�ó�ó�­�õ�;���.�F�&�.���­�;���ê�Ò�%�C�Ò�¦�­�. �� ��

�b

2.3.3 Analyse par échéance
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

������

�­�&
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2.4 Actifs financiers au coût amorti

2.4.1 Analyse par nature et par contrepartie

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�R�P�S�W�H�V���¢���Y�X�H �� ��

�6�f�O���?���3�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H���b������ ���b������

�3�U�¬�W�V���D�X�S�U�ª�V���G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���X�Q�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«���O�R�F�D�O�H������ ��

���Ý�)�� 
Ÿ���Ý�����¸�������U�������K�����:���M���Ç�:�K����
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�F�R�P�S�W�H���G�H�V���P�H�V�X�U�H�V���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�V���U�«�G�X�L�V�D�Q�W���O�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�¶�W���V�X�U��
�O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���¢�������������b�����¢���F�R�P�S�W�H�U���G�H�b����������
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2.6 Comptes de régularisation et actifs divers

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

� �ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���Y�H�U�V�« �� ����

�3�U�R�G�X�L�W�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U �� ��

�&�K�D�U�J�H�V���S�D�\�«�H�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H ���� ����

�'�«�E�L�W�H�X�U�V���G�L�Y�H�U�V���H�W���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V �� ����

���Ý�����¸���:�Ý�Ã�����K�����A�K�����M�{�)�¸�����Ž�������Ž�Ý�Ç���K�������:���Ž�y�����A�Ž�Y�K���� �W�W �^�X

���}�����S�ê���Ÿ���õ�Z�Ò�­�õ�;���¦�­�� �õ���;�­�&���%�C�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���ó�Ò�.���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���C�õ���õ���C�Z�­�ƒ�C���Ÿ���õ�;�&�ƒ�;
Ÿ�Ÿ�ƒ�¦�&�­���S�­�'�����ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê�þ��� �­�� �õ���C�Z�­�ƒ�C��
�Ÿ���õ�;�&�ƒ�;
Ÿ�Ÿ�ƒ�¦�&�­���#�­�&�ó�­�;���¦�­���ó�­�;�;�&�­���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���¦�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­�.���&�Ò�.�%�C�­�.���¦�­���;�ƒ�C�`���­�;���¦�­���Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���ƒ�.�.���Ÿ�Ò�®�.���”���C�õ���õ���ó�ž�&�­���;�&�¼�.���ê�Ò�ó�Ò�;�®���¦�*�ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.��
�¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���%�C�Ò���õ�­���&�®�#���õ�¦�­�õ�;���#�ê�C�.���ƒ�C�`���­�`�Ò�Æ�­�õ�Ÿ�­�.���¦�­���ê�*�ƒ�&�;�Ò�Ÿ�ê�­�D�}�~�…���¦�­���ê�ƒ��� �¥�¥���;�­�ê���%�C�­���ó���¦�Ò�ô�®���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­��
�ê�ƒ���õ���C�Z�­�ê�ê�­���¦�Ò�&�­�Ÿ�;�Ò�Z�­���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���%�C�Ò���­�.�;���­�õ�;�&�®�­���­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&���¦�®�ž�C�;���ã�C�Ò�ê�ê�­�;�D�~�|�~�~�þ���/�õ���­�Å�Å�­�;�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���.�*�­�.�;���ó�Ò�.�­��
�­�õ���Ÿ���õ�Å���&�ó�Ò�;�®���ƒ�Z�­�Ÿ���Ÿ�­���õ���C�Z�­�ƒ�C���Ÿ�ƒ�¦�&�­���ƒ�ô�õ���¦�*���ž�;�­�õ�Ò�&���ê�­���ê�ƒ�ž�­�ê���"�D���ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���­�C�&���#�®�­�õ�õ�­���¦�­�� �%�C�ƒ�ê�Ò�;�®���.�C�#�®�&�Ò�­�C�&�­�D�#���#���C�&���.�­�.�����ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ�.��
�Å���õ�Ÿ�Ò�¼�&�­�.�þ���h�­�.���õ���C�Z�­�ƒ�C�`���;�­�`�;�­�.���®�;�ƒ�õ�;���#�ê�C�.���&�­�.�;�&�Ò�Ÿ�;�Ò�Å�.���#���C�&���Ÿ�­���%�C�Ò���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�­���ê�*�®�ê�Ò�Æ�Ò�ž�Ò�ê�Ò�;�®���¦�­���Ÿ�­�&�;�ƒ�Ò�õ�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.�ù���ê�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���C�;�Ò�ê�Ò�.�®�.���#���C�&���Ÿ���C�Z�&�Ò�&���ê�­�.���&�Ò�.�%�C�­�.��
�ƒ�.�.���Ÿ�Ò�®�.���õ�­���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�C���#�&�Ò�Z�Ò�ê�¼�Æ�­���ê�®�Æ�ƒ�ê�þ���Â�õ���®�Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���.�a�ó�®�;�&�Ò�%�C�­���­�õ�;�&�­���ê�­�.���#�ƒ�&�;�Ò�­�.���­�.�;���&�®�ƒ�ê�Ò�.�®���­�õ���Ÿ���Í�®�&�­�õ�Ÿ�­���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��
�#�&�ƒ�;�Ò�%�C�­���¦�­���#�ê�ƒ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ���õ�;�­�`�;�­�ù���ƒ�C���•�}�D�¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���Z�­�&�.�®���”���­�ô�ê���/�Â�¥�D�‚�„�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í��
�Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê�þ���S�ê���­�.�;���&�ƒ�#�#�­�ê�®���%�C�­���ê�*�Ò�õ�;�®�Æ�&�ƒ�ê�Ò�;�®���¦�­�.���ƒ�C�;�&�­�.���Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�.���¦�­���¦�®�&�Ò�Z�®�.���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���¦�C���#�&�Ò�Z�Ò�ê�¼�Æ�­���ê�®�Æ�ƒ�ê���­�;���#�ƒ�&���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�;���õ�­���#�­�&�¢���Ò�Z�­�õ�;���#�ƒ�.��
�¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���Z�­�&�.�®���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê�þ

�:�������€�@ Notes sur le passif du bilan ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

3.1 Passifs financiers à la juste valeur par résultat

3.1.1 Analyse par nature

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���Q�R�Q���T�X�D�O�L�f�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ������ ������

���Ý�����¸ �]�U�W �X�U�Z

���}�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���õ�*�­�.�;���ƒ�C�;���&�Ò�.�®�­���”�� �Ÿ���õ�Ÿ�ê�C�&�­���¦�­�.�� ���#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­�� �¦�®�&�Ò�Z�®�.���%�C�*�”���¦�­�.�� �ô�õ�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ���t�®�ƒ�õ�ó���Ò�õ�.�ù��
�Ÿ�­�&�;�ƒ�Ò�õ�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���õ�­���&�­�.�#�­�Ÿ�;�ƒ�õ�;���#�ƒ�.���;���C�;�­�.���ê�­�.���Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�.���&�­�%�C�Ò�.�­�.���#�ƒ�&���ê�­�.���õ���&�ó�­�.�D�S�F�¥�­���#���C�&���²�;�&�­���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�­�.���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�ó�­�õ�;���­�õ��
�&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���.���õ�;���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���­�õ���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;�þ���¢�ƒ�&���ƒ�Ò�ê�ê�­�C�&�.�ù���”���Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�C���} �D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�}�„���­�;���¦�­���ê�*�­�õ�;�&�®�­��
�­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&���¦�­�� �ê�ƒ���õ���&�ó�­�D�S�F�¥�­�D�…�ù���ê�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���”���ê�ƒ���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�����Ÿ�;�Ò�Å�.���&�®�®�Z�ƒ�ê�C�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&��
�&�®�.�C�ê�;�ƒ�;���õ�­���&�­�õ�;�&�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�þ���S�ê�.���.���õ�;���¦���õ�Ÿ���¦�®�.���&�ó�ƒ�Ò�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���¦�ƒ�õ�.���Ÿ�­�;�;�­���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�þ

3.1.2 Analyse par échéance
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

3.2 Passifs financiers au coût amorti

3.2.1 Analyse par nature

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�R�P�S�W�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���¢���Y�X�H �� ��

�(�P�S�U�X�Q�W�V���¢���W�H�U�P�H���D�X�S�U�ª�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H ���b������ ���b������

���Ý�)�� 
Ÿ���Ý�����¸���A�K�����K�����K�Ç�Y�K�������¸�K�����M�����9�¸�Ž�����K�Ã�K�Ç�������A�K���:���M�A�Ž�������)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �\���[�\�\ �[���W�V�U

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V �����b������ �����b������

�¥�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���b������ ���b������

���Ý�)�� 
Ÿ���Ý�����¸���A�K�����K�������K�����M���K�Ç���M�K�������������)�Ç�����Ž�����K�����)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �Z�Z���V�[�X �Z�U���Y�X�\

���Ý�����¸���A�K�����K�������)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �[�W���]�Y�U �Z�[���[�Y�\

���}�������C���•�}�D�¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­���~�|�~�~�ù���ê�­�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;�.�����ž�;�­�õ�C�.���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­���­�ô�ê�ù���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­���ê�ƒ���Ÿ���õ�Z�­�õ�;�Ò���õ���¦�­���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;�ù���®�;�ƒ�Ò�­�õ�;���Ÿ���ó�#���.�®�.���¦�­���¦�Ò�Å�Å�®�&�­�õ�;�.��
�#�&�²�;�.���ƒ�a�ƒ�õ�;���¦�­�.���ó�ƒ�;�C�&�Ò�;�®�.���#���C�Z�ƒ�õ�;���²�;�&�­���Ÿ���ó�#�&�Ò�.�­�.���­�õ�;�&�­���}�D�ã���C�&���­�;���}�|�D�ƒ�õ�.�ù���Ò�õ�¦�­�`�®�.���.�C�&���/�C�&�Ò�ž���&�����C���M�.�;�­�&�þ

������

������
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������
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3.3 �/���������������Ø�‡�����	�£����

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�,�P�S�¶�W�V���F�R�X�U�D�Q�W�V���V�X�U���O�H�V���E�«�Q�«�f�F�H�V �� ��

�$�X�W�U�H�V���W�D�[�H�V �� ��

���������Ž�y�����A���Ž�Ã���à�������:�Ý�)�����Ç���� �V �U

���������Ž�y�����A���Ž�Ã���à�������A�Ž�y�y�M���M�����ï�Y�Ý�Ž�����Ç�Ý���K���Y�Ý�W�ð �ø �ø

���Ý�����¸�����������Ž�y�����A���Ž�Ã���à���� �V �U

�b

3.4 Comptes de régularisation et passifs divers

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

� �ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���U�H�©�X ������ ����

�&�K�D�U�J�H�V���¢���S�D�\�H�U ���� ����

�3�U�R�G�X�L�W�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H �� ��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���D�X�[���I�R�Q�G�V���G�H���V�R�X�W�L�H�Q ���� ����

�&�U�«�G�L�W�H�X�U�V���G�L�Y�H�U�V���H�W���D�X�W�U�H�V���S�D�V�V�L�I�V ���� ����

���Ý�����¸ �Y�Z�Y �V�]�Z

���}����� �­�� �#���.�;�­���&�­�#�&�­�õ�¦���ê�­���.���ê�¦�­���&�®�.�Ò�¦�C�­�ê���¦�­�.���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���#�&�Ò�.���­�õ�D�~�|�}�•���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���¦�­���Ÿ���õ�;�&�Ò�ž�C�­�&���ƒ�C�`���Å���õ�¦�.���¦�­��
�.���C�;�Ò�­�õ���#�ê�C�&�Ò�ƒ�õ�õ�C�­�ê�.���#���C�&���ê�­�.���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���#���C�&���/�Â�¥�D�}�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���#�­�õ�¦�ƒ�õ�;���}�•�D�ƒ�õ�.�ù���.���Ò�;���/�Â�¥�D�}�•�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�þ

�b

3.5 Provisions

�D �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V�A�A�}�ƒ�}���A�6�p
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}�p��

�•�}���"���p�Ë�p

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}�p
���6�A�6���•�}���"���p�Ë�p���h�É��

�e�h���p���ƒ�•���º�A�•�h�p���Á�É��
�"�ƒ���e�Ë�h���A�Á�É

���•�ü�4�É�6�}�ƒ�}���A�6���Á�•���4�A�6�}�ƒ�6�}��
�ƒ�º�}�•�ƒ�"���p�Ë���h�Ë�p�•�"�}�ƒ�6�}���Á�É

���"�á�Ë�º�A�•�"�É�4�É�6�}���Á�•���}�É�4�e�p
���É�}���Á�É���"�á�É�ù�ù�É�}���Á�É���}�A�•�}�É��
�4�A�Á���Î�º�ƒ�}���A�6���Á�•���}�ƒ�•�¯��

�Á�á�ƒ�º�}�•�ƒ�"���p�ƒ�}���A�6
���•�}�h�É�p

�4�A�•�¤�É�4�É�6�}�p�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�S�U�¬�W�V���H�W���J�D�U�D�Q�W�L�H�V�� �� �� ������ �� �� ��

�$�X�W�U�H�V��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �� �� �� ������ �� �� ��

���Ý�����¸ �Z �V �ø �ï�W�ð �ø �ø �X

���}�����¢���C�&���ó�®�ó���Ò�&�­�ù���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­���ê�ƒ���Ÿ�&�Ò�.�­���.�ƒ�õ�Ò�;�ƒ�Ò�&�­���­�;���¦�­�.���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�Ÿ�­�.���#���C�&���ê�­���.�­�Ÿ�;�­�C�&���¦�­���ê�ƒ���Ÿ�&���Ò�.�Ò�¼�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ�Z�ƒ�Ò�;��
�¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���­�õ�D�~�|�~�|���¦�­���Ÿ���õ�.�;�Ò�;�C�­�&���C�õ�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���#���C�&���&�Ò�.�%�C�­�.���.�C�&���ê�­�.���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�­�&�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�C���Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���C�;�Ò�ê�Ò�.�®�.���ƒ�ô�õ���¦�­���&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.��
�­�`�#���&�;���­�õ���¦���ê�ê�ƒ�&���¦�­���Ÿ�­���.�­�Ÿ�;�­�C�&�þ��� �­�;�;�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���ƒ�Z�ƒ�Ò�;���®�;�®���#���&�;�®�­���”���Í�ƒ�C�;�­�C�&���¦�­���/�Â�¥�D�•�ù�…�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���ô�õ�D�~�|�~�}�þ���/�õ�D�~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;��
�h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���¦�­���¦�Ò�ó�Ò�õ�C�­�&���¦�­���/�Â�¥�D�~�ù�~�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­���Ÿ�­�;�;�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���Ÿ���ó�#�;�­���;�­�õ�C���¦�­���ê�ƒ���ž�ƒ�Ò�.�.�­���¦�C���&�Ò�.�%�C�­���.���C�.
Ÿ�ã�ƒ�Ÿ�­�õ�;�þ���¢�ƒ�&���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�;�ù���Ÿ�­�;�;�­��
�#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���#���C�&���&�Ò�.�%�C�­�.���­�;���Ÿ�Í�ƒ�&�Æ�­�.���&�­�#�&�®�.�­�õ�;�­���”���ô�õ���¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�~�~���C�õ���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­���/�Â�¥�D�}�ù�ƒ�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�����Ÿ�Å�þ�D�õ���;�­�D�„�þ���þ

3.6 Distribution de dividende
�/�H���������P�D�L���������������O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���P�L�[�W�H���D���G�«�F�L�G�«���G�B�D�I�I�H�F�W�H�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������V�R�L�W���X�Q���V�R�O�G�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V���D�S�U�ª�V��
�D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�H�S�R�U�W���¢���Q�R�X�Y�H�D�X���H�W���D�S�U�ª�V���G�«�G�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���O�«�J�D�O�H�����H�Q���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����V�R�L�W�b���������b�(�8�5��
�S�D�U���D�F�W�L�R�Q��

�,�O���Y�D���¬�W�U�H���S�U�R�S�R�V�«���¢���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���G�X�������b�P�D�L�b�����������G�B�D�I�I�H�F�W�H�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�b�������������V�R�L�W���X�Q���V�R�O�G�H���G�H���(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�D�S�U�ª�V���D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�H�S�R�U�W���¢���Q�R�X�Y�H�D�X���H�W���D�S�U�ª�V���G�«�G�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���O�«�J�D�O�H�����H�Q���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���G�H���(�8�5�b���������b�P�L�O�O�L�R�Q�V����
�V�R�L�W�b���������b�(�8�5���S�D�U���D�F�W�L�R�Q��

�b �b

������

������
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�:�������€�A Autres annexes au bilan ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

4.1 Instruments dérivés

4.1.1 Analyse par nature

�D

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�H�Y�N�K �5�F�X�X�N�K ���º�}���ù ���ƒ�p�p���ù

�Ž�Ç�������)�Ã�K�Ç�������A�M���Ž�Y�M�����'���¸�����°�)�����K���Y���¸�K�)������������
���M���)�¸������ �Y �]�U�W �V�\ �X�U�Z

�'�«�U�L�Y�«�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���F�R�P�P�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���b������ ���b������ ������ ���b������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���F�R�P�P�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H������ ������ �������� ������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�«�V�L�J�Q�«�V���F�R�P�P�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V������ ���b������ ������ ������

�Ž�Ç�������)�Ã�K�Ç�������A�M���Ž�Y�M�����A�K���:�Ý�)�Y�K�����)���K �X���V�\�W �Z���V�]�W �V���Z�Z�U �Y���Z�\�[

�Ž�Ã�����:�����:�Y���ã�A�Y�� �ï�U�ð �ï�[�ð �ï�U�ð �ï�W�Y�ð

���Ý�����¸���°�)�����K���Y���¸�K�)�����A�K�����Ž�Ç�������)�Ã�K�Ç�������A�M���Ž�Y�M�� �X���V�\�[ �Z���^�\�^ �V���Z�[�\ �Y���]�Z�[

���}�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���õ�*�­�.�;���ƒ�C�;���&�Ò�.�®�­���”�� �Ÿ���õ�Ÿ�ê�C�&�­���¦�­�.�� ���#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­�� �¦�®�&�Ò�Z�®�.���%�C�*�”���¦�­�.�� �ô�õ�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ���t�®�ƒ�õ�ó���Ò�õ�.�ù��
�Ÿ�­�&�;�ƒ�Ò�õ�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���õ�­���&�­�.�#�­�Ÿ�;�ƒ�õ�;���#�ƒ�.���;���C�;�­�.���ê�­�.���Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�.���&�­�%�C�Ò�.�­�.���#�ƒ�&���ê�­�.���õ���&�ó�­�.�D�S�F�¥�­���#���C�&���²�;�&�­���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�­�.���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�ó�­�õ�;���­�õ��
�&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���.���õ�;���Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���­�õ���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;�þ���¢�ƒ�&���ƒ�Ò�ê�ê�­�C�&�.�ù���”���Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�C���} �D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�}�„���­�;���¦�­���ê�*�­�õ�;�&�®�­��
�­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&���¦�*�S�F�¥�­�D�…�ù���ê�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���”���ê�ƒ���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���¦�®�Ÿ�ê�ƒ�.�.�®�.���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�����Ÿ�;�Ò�Å�.���&�®�®�Z�ƒ�ê�C�®�.���”���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���#�ƒ�&���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;���õ�­��
�&�­�õ�;�&�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­�þ���S�ê�.���.���õ�;���¦���õ�Ÿ���¦�®�.���&�ó�ƒ�Ò�.���ƒ�Å�Å�­�Ÿ�;�®�.���¦�ƒ�õ�.���Ÿ�­�;�;�­���Ÿ�ƒ�;�®�Æ���&�Ò�­�þ

�b

4.1.2 Détail des dérivés à la juste valeur par résultat

�D

��������������������

�2�T�S�Y�F�S�Y���S�T�Y�N�T�S�S�J�Q

�&�H�Y�N�K �5�F�X�X�N�K�‚���W�J�H�J�[�T�N�W �‚���Q�N�[�W�J�W �3�J�Y

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ���b������ ���b������ �� �� ����

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W ���b������ ���b������ ������ �� ������

���Ý�����¸ �Z���W�X�^ �Z���W�X�Z �Y �Y �]�U�W

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�A�}���A�6�6�É�"

���º�}���ù ���ƒ�p�p���ù�'���h�É�º�É�¤�A���h �'���"���¤�h�É�h �Ç�É�}

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H �� �� ������ �� ��

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W ���b������ ���b������ ������ ���� ������

���Ý�����¸ �W���Y�Z�V �W���Y�Z�V �ï�U�ð �V�\ �X�U�Z

�b

4.1.3 Détail des dérivés désignés comme couverture de juste valeur

�D

��������������������

�2�T�S�Y�F�S�Y���S�T�Y�N�T�S�S�J�Q

�&�H�Y�N�K �5�F�X�X�N�K�‚���W�J�H�J�[�T�N�W �‚���Q�N�[�W�J�W �3�J�Y

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ���b������ ���b������ ���������� ���� ������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ ���� ���b������ ���b������

���Ý�����¸ �Y�[���Y�X�W �Y�[���Z�[�] �ï�V�X�[�ð �W���Z�]�W �X���X�U�\

�ï�V�ð

�­�&
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�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�A�}���A�6�6�É�"

���º�}���ù ���ƒ�p�p���ù�'���h�É�º�É�¤�A���h �'���"���¤�h�É�h �Ç�É�}

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ���������� ���������� ���������� ���� ������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ ���� ������ ���b������

���Ý�����¸ �Y�X���[�[�Z �Y�X���]�W�Z �ï�V�[�U�ð �^�Y�] �X���^�\�[

�b

4.1.4 Détail des dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie

�D

��������������������

�2�T�S�Y�F�S�Y���S�T�Y�N�T�S�S�J�Q

�&�H�Y�N�K �5�F�X�X�N�K�‚���W�J�H�J�[�T�N�W �‚���Q�N�[�W�J�W �3�J�Y

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ���b������ ���b������ �������� ������ ������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �� �� �� �� ��

���Ý�����¸ �V���U�U�V �V���U�]�Y �ï�]�X�ð �ï�^�ð �V�V�U

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�A�}���A�6�6�É�"

���º�}���ù ���ƒ�p�p���ù�'���h�É�º�É�¤�A���h �'���"���¤�h�É�h �Ç�É�}

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ���b������ ���b������ ���������� �������� ������

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �� �� �� �� ��

���Ý�����¸ �Y���V�]�U �Y���X�^�] �ï�W�V�]�ð �ï�V�V�ð �W�X�X

�b

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�0�R�Q�W�D�Q�W���U�H�F�\�F�O�«���G�H���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���V�X�U���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�D�Q�V���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�B�X�Q���D�F�W�L�I���Q�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�H�U��
���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�B�X�Q�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q���K�D�X�W�H�P�H�Q�W���S�U�R�E�D�E�O�H���� ��

�b

4.1.5 Détail des dérivés désignés comme couverture de portefeuilles

�D

��������������������

�2�T�S�Y�F�S�Y���S�T�Y�N�T�S�S�J�Q

�&�H�Y�N�K �5�F�X�X�N�K�‚���W�J�H�J�[�T�N�W �‚���Q�N�[�W�J�W �3�J�Y

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ �� ������ ���b������

���Ý�����¸ �X�]���Y�W�^ �X�]���Y�W�Y �Z �[�U�U �V���\�[�[

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�A�}���A�6�6�É�"

���º�}���ù ���ƒ�p�p���ù�'���h�É�º�É�¤�A���h �'���"���¤�h�É�h �Ç�É�}

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ �� ������ ������

���Ý�����¸ �X�^���[�[�X �X�^���[�Z�] �Z �[�V�X �X�[�[



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

131

4.2 �$�����������������������������������������������¿�	�������������	�����������	�����Ø���������������Ø�‡�����Ø���������Ø�����������������������	�������¿�����	������
la réforme des�������������Ø�‡�������¿���¤�����Ø�������¿���¿����������

�/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���S�U�«�V�H�Q�W�H���O�D���U�«�S�D�U�W�L�W�L�R�Q���S�D�U���L�Q�G�H�[���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V��
�F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���S�D�U���O�D���U�«�I�R�U�P�H���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H���U�«�I�«�U�H�Q�F�H�����T�X�B�L�O�V���D�L�H�Q�W���R�X���Q�R�Q���P�L�J�U�«���Y�H�U�V���O�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���L�Q�G�L�F�H�V�����/�H�V���D�P�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V���¢��
�,�)�5�6�b�������,�$�6�b�������H�W���,�)�5�6�b�����T�X�L���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���G�B�¬�W�U�H���H�[�H�P�S�W�«�V���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���U�H�T�X�L�V�H�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���F�H�W�W�H���U�«�I�R�U�P�H���R�Q�W���«�W�«���D�S�S�O�L�T�X�«�V�����O�R�U�V�T�X�H���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���«�W�D�L�H�Q�W���U�H�V�S�H�F�W�«�H�V�����S�R�X�U���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���O�H�V��
�U�H�O�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���L�P�S�D�F�W�«�H�V�����'�D�Q�V���X�Q���V�R�X�F�L���G�B�H�[�K�D�X�V�W�L�Y�L�W�«�����F�H���W�D�E�O�H�D�X���U�H�S�U�H�Q�G���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���T�X�L���Q�H��
�V�R�Q�W���S�D�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���S�D�U���O�D���U�«�I�R�U�P�H��

�b
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�K�¯�e�A�p���}���A�6���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V �K�¯�e�A�p���}���A�6���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
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�Ã�A�6�}�ƒ�6�}

���6�A�}���A�6�6�É�"���6�É�}�:�ƒ�e���}�ƒ�"���h�É�p�}�ƒ�6�}���Á�•
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}

���6�A�}���A�6�6�É�"���6�É�}

���º�}���ù�p
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�ï���A�h�p���Á�Ë�h���¤�Ë�p�ð �A�Ë�h���¤�Ë�p

���ƒ�•�¯���º�A�6�º�É�h�6�Ë�p���e�ƒ�h���"�ƒ���h�Ë�ù�A�h�4�É �� �� �� �� �� ��

�(�2�1�,�$ ������ ���b������ �� �� �� ��

�/�,�%�2�5���&�+�) ������ �� ���������� �� �� ��

�/�,�%�2�5���*�%�3 ���� �� ���������� �� �� ��

�/�,�%�2�5���8�6�' ������ �� �����b�������� ������ �� ����������

�6�7�,�%�2�5 ���� �� �������� ���� �� ��������

���ƒ�•�¯���6�A�6���º�A�6�º�É�h�6�Ë�p���e�ƒ�h���"�ƒ���h�Ë�ù�A�h�4�É �� �� �� �� �� ��

�6�2�1�,�$ �� �� ���������� ������ �� ����������

�6�$�5�2�1 �� �� �� ������ �� ����������

�6�2�)�5 �� �� �� ���b������ �� �����b��������

�(�8�5�,�%�2�5 �����b������ ������ �����b�������� �����b������ ������ �������b��������

�O�6�7�(�5 �� ���b������ ���b������ ������ ���b������ ���b������

�7�$�8�;���)�,�;�( �����b������ �����b������ ���b������ �����b������ �����b������ ���b������

�$�8�7�5�(�6 ������ ���b������ ���������� ���� ���b������ ����������

���Ý�����¸ �Z�\���Z�Y�\ �Z�^���]�^�[ �ï�W�V�U�ð �Z�]���\�W�[ �Z�]���^�\�\ �ï�X�\�X�ð
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�ê�*�M�­�»�/�¥���”�� �Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�C���} �D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�~�~�þ���h�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�­�&�.���­�;���¦�®�&�Ò�Z�®�.���Ò�õ�¦�­�`�®�.���.�C�&���h�S���•�¥�D� �N�F���­�;���h�S���•�¥�D�G���¢�����õ�;���Å�ƒ�Ò�;���ê�*���ž�ã�­�;���¦�*�C�õ�­���ž�ƒ�.�Ÿ�C�ê�­��
�&�­�.�#�­�Ÿ�;�Ò�Z�­�ó�­�õ�;���Z�­�&�.���­���¥�•�t�� �­�;���­�•�t�S���� �ƒ�C���Ÿ���C�&�.���¦�C���#�&�­�ó�Ò�­�&���.�­�ó�­�.�;�&�­�D�~�|�~�~�þ���h�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.�ù���#�ƒ�.�.�Ò�Å�.���­�;���¦�®�&�Ò�Z�®�.���Ò�õ�¦�­�`�®�.���.�C�&���h�S���•�¥�D�Â�­�'���­�;���­�»�S���•�¥�����õ�;��
�Ÿ���ó�ó�­�õ�Ÿ�®���”���Å�ƒ�Ò�&�­���ê�*���ž�ã�­�;���¦�*�C�õ�­���;�&�ƒ�õ�.�Ò�;�Ò���õ���Z�­�&�.���ê�­�.���õ���C�Z�­�ƒ�C�`���Ò�õ�¦�Ò�Ÿ�­�.���¦�­���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���%�C�Ò���.�­�&�ƒ���ô�õ�ƒ�ê�Ò�.�®�­���ƒ�C���#�ê�C�.���;�ƒ�&�¦���ó�Ò
Ÿ�~�|�~�•�þ

�b

4.3 Impôts différés
�/�H�V���L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�H�Q�V�«�V���O�R�U�V�T�X�B�L�O�V���F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W���O�D���P�¬�P�H���H�Q�W�L�W�«���f�V�F�D�O�H��

�b

4.3.1 Ventilation par nature

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���D�Y�D�Q�W���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q ���� ����

�'�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���D�F�W�L�I�V �� ��

���:���Ž�y�����A���Ž�Ã���à�������A�Ž�y�y�M���M�� �Z�^ �Y�Z

���������Ž�y�����A���Ž�Ã���à�������A�Ž�y�y�M���M�� �ø �ø

���Ý�����¸ �Z�^ �Y�Z
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4.3.2 �9���������������������Ø�������‡����������������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���•���V �����ƒ�6�¤���É�h �\�Y �Z�^

�&�K�D�U�J�H�V���R�X���S�U�R�G�X�L�W�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W ������ ��������

�&�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����L�P�S�D�F�W���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W �������� ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���L�P�S�D�F�W�D�Q�W���O�H�V���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V �� ������

�&�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q�����L�P�S�D�F�W���H�Q���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V �� ��

�‹�F�D�U�W�V���G�H���F�R�Q�Y�H�U�V�L�R�Q �� ��

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V �� ��

�y�Ž�Ç���A�K�����M���Ž�Ý�A�K �Z�^ �Y�Z

�b
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���S�U�L�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���O�H�V���P�H�V�X�U�H�V���O�«�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�V���U�«�G�X�L�V�D�Q�W���O�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���¢��
�����������b�����¢���F�R�P�S�W�H�U���G�H�b����������

�b

4.3.3 �$���	�£�������Ø�������¿���¿�����	�������������������Ø�‡�¿���¿�������������Ø�‡����������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�3�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���S�H�U�W�H���V�X�U���S�U�¬�W�V ���������� ������

�7�L�W�U�H�V ���������� ��������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V �� ��������

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V���G�L�Y�H�U�V �� ��

���Ý�����¸ �ï�V���V�]�]�ð �V�Z

�b

4.3.4 �$���	�£�������Ø�������¿���¿�����	�������������������Ø�‡�¿���¿�������������Ø�����	����������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�P�S�U�X�Q�W�V�����G�«�S�¶�W�V���H�W���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���W�L�W�U�H�V���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V ������ ����������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V ������ ������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �� ��

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���S�D�V�V�L�I�V���G�L�Y�H�U�V ���� ����

���Ý�����¸ �V���W�Y�] �X�V
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4.4 Transactions avec les parties liées

4.4.1 Ventilation par nature

�D

�8�T�H�N�«�Y�«���R�ª�W�J �&�Z�Y�W�J�X���U�F�W�Y�N�J�X���Q�N�«�J�X

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���:���Ž�y �� �� �� ��

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�� �� �� ��

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ������ ������ �� ��

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b������ ���b������ �� ��

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �� �b �� ��

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V���F�R�X�U�D�Q�W�V ���� ���� �� ��

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V���G�L�Y�H�U�V �� ���� �� ��

���������Ž�y �� �� �� ��

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W������ ���� �� ��

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ���b������ ���b������ �� ��

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b������ ���b������ �� ��

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�� �b ������ ������

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���S�D�V�V�L�I�V���G�L�Y�H�U�V ���� ���� �� ��

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �� �� �� ��

���M���)�¸������ �� �� �� ��

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V ������ ������ �� �b

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V ���������� ���������� �������� ��������

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����S�U�R�G�X�L�W�V�� �� �b �b ��

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V�� �� �b ������ ������

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U��
�U�«�V�X�O�W�D�W ���� ������ ���� ����

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���Q�H�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�D���G�«�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�I�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �� ������ �� ��

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V �� �b �� ��

�&�K�D�U�J�H�V���G�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V �� �b �� ��

�&�K�D�U�J�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������� ���������� �� ��

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H ������ �� �� ��

�‰�Ý�������9�Ž�¸���Ç �� �� �� ��

�2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ������ ���b������ �� ��

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���U�H�©�X�V ���� ������ �� ��

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V �� �� �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V ���b������ ���b������ �� ��

���}����� �­���#���.�;�­���Ÿ���ó�#�&�­�õ�¦���ê�­�.���;�&�ƒ�õ�.�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�.���ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê�ù���.���Ÿ�Ò�®�;�®���ó�¼�&�­���¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê�þ
���~����� �­���#���.�;�­���Ÿ���ó�#�&�­�õ�¦���ê�­�.���;�&�ƒ�õ�.�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�.���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.�ù���ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�ƒ�Ò�&�­���¦�­���­�ô�ê���ƒ�Ò�õ�.�Ò���%�C�­���h�ƒ�D���ƒ�õ�%�C�­���¢���.�;�ƒ�ê�­���­�;�����#�Ò�Å�&�ƒ�õ�Ÿ�­�ù���ô�ê�Ò�ƒ�ê�­�.���¦�C���Æ�&���C�#�­��

� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.�þ
���•�����F�Ò�õ���~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���.�Ò�Æ�õ�®���C�õ���#�ƒ�&�;�­�õ�ƒ�&�Ò�ƒ�;���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���ƒ�ô�õ���¦�*���Å�Å�&�Ò�&���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­�����Å�Å�&�­���”���;�ƒ�C�`���ô�`�­��

�”���ê���õ�Æ���­�;���;�&�¼�.���ê���õ�Æ���;�­�&�ó�­�.���ƒ�C�`���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���­�;���Í���#�Ò�;�ƒ�C�`���#�C�ž�ê�Ò�Ÿ�.���­�õ���F�&�ƒ�õ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê��
�&�®�ƒ�ê�Ò�.�­���¦�­�.���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­�.���¦�­���;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­���ê�ƒ��� �'� �� �Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C�`���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���¦�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ���/�õ���Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�ù���ê�ƒ��
� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���.�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­���”���Ÿ�®�¦�­�&���ê�­���Ÿ�&�®�¦�Ò�;���”���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���ê�*�Ò�.�.�C�­���¦�­���ê�ƒ���#�Í�ƒ�.�­���¦�­���;�Ò�&�ƒ�Æ�­���¦�C���#�&�²�;�þ
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4.5 Ventilation des gains ou pertes comptabilisés directement en capitaux propres

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���D�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H�������� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���?���&�R�½�W���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�� ��������

���Ý�����¸ �ï�W�Y�ð �ï�V�X�ð

�,�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���J�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���W�L�W�U�H�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[��
�S�U�R�S�U�H�V �� ��

�,�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���J�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���g�X�[���G�H��
�W�U�«�V�R�U�H�U�L�H �� ������

�,�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���J�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���V�X�U���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���?���&�R�½�W���G�H���O�D��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� ��

���Ý�����¸���������i�����Ž�Ã���à���� �ï�V�]�ð �ï�^�ð

���}�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���¦�*�ƒ�#�#�ê�Ò�%�C�­�&���”���#�ƒ�&�;�Ò�&���¦�C���} �D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�~�~���ê�­�.���¦�Ò�.�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���;�&�ƒ�õ�.�Ò�;���Ò�&�­�.���¦�­���ê�ƒ���õ���&�ó�­�D�S�F�¥�­�D�…���­�õ��
�ó�ƒ�;�Ò�¼�&�­���¦�­�� �Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�Ò�ê�Ò�;�®���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ�����Ò�õ�.�Ò���ê�ƒ���õ���&�ó�­�D�S�F�¥�­�D�…���.�*�ƒ�#�#�ê�Ò�%�C�­���¦�­�� �Å�ƒ�¢���õ���#�&���.�#�­�Ÿ�;�Ò�Z�­���”���Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�­�� �Ÿ�­�;�;�­���¦�ƒ�;�­���”���ê�*�­�õ�.�­�ó�ž�ê�­���¦�­�.��
�&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­���ó�Ò�Ÿ�&��
Ÿ�Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�����F�ƒ�Ò�&���Ù�ƒ�ê�C�­���N�­�¦�Æ�­���­�;��� �ƒ�.�Í���F�ê���[���N�­�¦�Æ�­���þ���h�­�.���Ò�õ�Ÿ�Ò�¦�­�õ�Ÿ�­�.���¦�­���#�&�­�ó�Ò�¼�&�­���ƒ�#�#�ê�Ò�Ÿ�ƒ�;�Ò���õ�����F�»�������.���õ�;���;�&�¼�.���ê�Ò�ó�Ò�;�®�­�.�D�����­�ê�ê�­�.��
�.���õ�;���C�õ�Ò�%�C�­�ó�­�õ�;���­�õ���ê�Ò�­�õ���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�­���Ÿ�Í���Ò�`���¦�C���G�&���C�#�­���¦�*�ƒ�#�#�ê�Ò�%�C�­�&���ê�*���#�;�Ò���õ�����C�Z�­�&�;�­���#�ƒ�&���S�F�¥�­�D�…���%�C�Ò���Ÿ���õ�.�Ò�.�;�­���”�� �ƒ�#�#�ê�Ò�%�C�­�&���&�®�;�&���.�#�­�Ÿ�;�Ò�Z�­�ó�­�õ�;���ê�­��
�;�&�ƒ�Ò�;�­�ó�­�õ�;���¦�Ò�;���"�D�Ÿ���F�;���¦�­���ê�ƒ���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�C���&�Ò�.�%�C�­���¦�­���ž�ƒ�.�­���¦�­�.�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���­�õ���ó���õ�õ�ƒ�Ò�­���®�;�&�ƒ�õ�Æ�¼�&�­�D�#�þ���­���õ�;���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�®�.���ê�­�.���Ÿ�&���.�.���Ÿ�C�&�&�­�õ�Ÿ�a���ž�ƒ�.�Ò�.���.�[�ƒ�#�.��
�Ò�ó�#�ê�Ò�%�C�®�.���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­�.�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­���Ÿ�&�®�¦�Ò�;���­�`�#���&�;���¦���Ÿ�C�ó�­�õ�;�®�­�.���¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­���;�a�#�­��� �ƒ�.�Í���F�ê���[���N�­�¦�Æ�­���ƒ�Ò�õ�.�Ò���%�C�­�ù��
�¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���ó���Ò�õ�¦�&�­���ó�­�.�C�&�­�ù���ê�­�.���Ÿ�&���.�.���Ÿ�C�&�&�­�õ�Ÿ�a���Ò�õ�;�­�&�­�.�;���&�ƒ�;�­���.�[�ƒ�#�. ���¦���Ÿ�C�ó�­�õ�;�®�.���­�õ���&�­�ê�ƒ�;�Ò���õ���¦�­�� �Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���F�ƒ�Ò�&���Ù�ƒ�ê�C�­���N�­�¦�Æ�­�þ��� �­�� �;�&�ƒ�Ò�;�­�ó�­�õ�;��
�#�­�&�ó�­�;���¦�­���&�­�Ÿ���õ�õ�ƒ�Ö�;�&�­���Ò�õ�Ò�;�Ò�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���¦�ƒ�õ�.���ê�­�.���ƒ�C�;�&�­�.���®�ê�®�ó�­�õ�;�.���¦�C���&�®�.�C�ê�;�ƒ�;���Æ�ê���ž�ƒ�ê�����&�®�.�­�&�Z�­���•� �S���ù���¦�ƒ�õ�.���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­���&�C�ž�&�Ò�%�C�­���Ò�õ�;�Ò�;�C�ê�®�­���&�®�.�­�&�Z�­��� ���.�;��
���Å���Í�­�¦�Æ�Ò�õ�Æ�ù���ê�ƒ���Ÿ���ó�#���.�ƒ�õ�;�­���¦�­���ê�ƒ���Z�ƒ�&�Ò�ƒ�;�Ò���õ���¦�­���ê�ƒ���ã�C�.�;�­���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C���ž�ƒ�.�Ò�.���.�#�&�­�ƒ�¦�����Ÿ�Å�þ�D�õ���;�­�D�}�þ�}�þ�}���þ

�b �b

�:�������€�> Notes sur le compte de résultat ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

5.1 �$�����¿���¤�������������	�����Ø�������������������������¿�����F���������¿���¤���������������
�����Ù���������������������¿����
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�U�«�V�H�Q�W�H���V�R�X�V���O�H�V��
�U�X�E�U�L�T�X�H�V���m�b�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V�b�}���H�W���m�b�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W��
�F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V�b�}���O�D���U�«�P�X�Q�«�U�D�W�L�R�Q�����G�«�W�H�U�P�L�Q�«�H���V�H�O�R�Q���O�D��
�P�«�W�K�R�G�H���G�X���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�I�I�H�F�W�L�I�����G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���R�X���H�Q���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�«���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[��
�S�U�R�S�U�H�V��

�&�H�V���U�X�E�U�L�T�X�H�V���F�R�P�S�U�H�Q�Q�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���H�W��
�F�K�D�U�J�H�V���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�X�U���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V��
�¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W���D�X���P�R�W�L�I���T�X�B�L�O�V���Q�H���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W���S�D�V��
�O�H���F�U�L�W�ª�U�H�b�6�3�3�,�����O�H�V���g�X�[���S�H�U�©�X�V���Q�B�«�W�D�Q�W���S�D�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�V��
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���H�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���H�W���L�Q�W�«�U�¬�W�V�����(�Q��
�U�H�Y�D�Q�F�K�H�����O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���Y�D�O�H�X�U���F�D�O�F�X�O�«�H���K�R�U�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V��
�V�X�U���F�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W���H�V�W

�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H���V�R�X�V���O�D���U�X�E�U�L�T�X�H���m�b�5�«�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V��
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5.2 Commissions reçues et payées
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5.3 Résultat net sur instruments financiers à la juste valeur par résultat
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Analyse du résultat net de la comptabilité de couverture
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5.4 Gains ou pertes nets des instruments financiers à la juste valeur par capitaux propres

�D �������� �W�U�W�W

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q���G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q���R�X���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� ��

���Ý�����¸ �ø �V

�b

5.5 � �����������������	�������������������������¿�����������������Ø�����������Ø�¿�������	�����
���������������������Ø�‡���������������������	������������������������������������
au�%coût�%amorti

�D �������� �W�U�W�W

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q�����G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���R�X���G�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���W�L�W�U�H�V���D�X��
�F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �� ������

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q�����G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���R�X���G�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���S�U�¬�W�V���H�W��
�F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W���D�V�V�L�P�L�O�«�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�� ����

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���F�H�V�V�L�R�Q�����G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���R�X���G�H���U�«�D�P�«�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�H���S�U�¬�W�V���H�W��
�F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�H���G�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W��
�D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�H���G�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L �� ��

���Ý�����¸ �V�\ �W�[

�ï�V�ð



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

137

Détail des actifs et passifs décomptabilisés au coût amorti
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5.7 Coût du risque
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���Ý�����¸�� �/�ß�¢�/� �»�/�'��� �¥�/�'�S�»���h�•�­�­�/�­ �ï�Y�Z�ð �ï�]�ð �V�Y �U �ï�X�^�ð

���)�����K���������Ý�Y�Ž���Ž�Ý�Ç�� �ï�Z�ð �ï�V�ð �V �ø �ï�Z�ð

���Ý�����¸ �ï�Y�^�ð �ï�^�ð �V�Z �U �ï�Y�X�ð
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�€ �€

�D

�W�U�W�W

�V �����ƒ�6�¤���É�h �A�A�}�ƒ�}���A�6�p ���É�e�h���p�É�p ���h�ƒ�6�p�ù�É�h�}�p�X�V���Á�Ë�º�É�4�¹�h�É

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

���:���Ž�y�����y�Ž�Ç���Ç�:�Ž�K������
�'���¸�����°�)�����K���Y���¸�K�)�������������:�����Ž�����)�d�������Ý�����K�� �ø �ø �ø �ø �ø

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ ������ �� �� ������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

�����U�������K�����:���M���Ç�:�K����
���)�����M�����9�¸�Ž�����K�Ã�K�Ç�������A�K���:���M�A�Ž�������)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �ï�U�ð �ï�U�ð �U �ø �ï�U�ð

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ ������ �� ������ ������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �������� ������ �� �� ��������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ ������ �� �� ������

�����U�������K�����:���M���Ç�:�K����
���)�����¸�����:�¸�Ž�K�Ç���i�¸�K�����)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �ï�W�X�ð �ï�[�ð �V�V �ø �ï�V�]�ð

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ ������ �� ������ ������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �������� ������ �� �� ��������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ �� �� �� ������

���Ž�����K�������)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �ï�V�[�ð �ï�V�ð �V �U �ï�V�[�ð

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ ������ �� �� ������

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� �� �� �� �� ��

�­�;�ƒ�Æ�­�b�� ������ �� �� �� ��

�K�Ç�{���{�K�Ã�K�Ç�������A�K���y�Ž�Ç���Ç�:�K�Ã�K�Ç�������)���:�Ý�/�������Ã�Ý�����Ž �ï�U�ð �ï�U�ð �U �ø �ï�U�ð

���Ý�����¸�� �/�ß�¢�/� �»�/�'��� �¥�/�'�S�»���h�•�­�­�/�­ �ï�X�^�ð �ï�\�ð �V�W �U �ï�X�Y�ð

���)�����K���������Ý�Y�Ž���Ž�Ý�Ç�� �ï�Z�ð �ï�U�ð �W �ø �ï�X�ð

���Ý�����¸ �ï�Y�X�ð �ï�\�ð �V�Y �U �ï�X�\�ð
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5.8 Impôts sur les bénéfices

5.8.1 �*�¿�����������Ø�������������
�����Ù�����Ø�‡�����	�£��

�D �������� �W�U�W�W

�,�P�S�¶�W���F�R�X�U�D�Q�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H �������� ��������

�,�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H ������ ��������

�,�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V���V�X�U���H�[�H�U�F�L�F�H���D�Q�W�«�U�L�H�X�U �������� ��

�(�I�I�H�W�V���G�X���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W���f�V�F�D�O �� ��

�$�X�W�U�H�V���L�P�S�¶�W�V���V�X�U���H�[�H�U�F�L�F�H���D�Q�W�«�U�L�H�X�U ������ ��

���Ý�����¸ �ï�Y�Z�ð �ï�X�Z�ð

���}�����¢���C�&���ó�®�ó���Ò�&�­�ù���­�õ�D�~�|�~�}�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���¦�­���&�®�®�Z�ƒ�ê�C�­�&���ê�­���.�;���Ÿ�ç���¦�*�Ò�ó�#���;�.���¦�Ò�Å�Å�®�&�®�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���­�;���ê�­���&�­�;���C�&�õ�­�ó�­�õ�;���¦�­��
�Ÿ�­���.�;���Ÿ�ç���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ���õ�;�­�`�;�­���¦�­���ž�ƒ�Ò�.�.�­���¦�C���;�ƒ�C�`���¦�*�Ò�ó�#���.�Ò�;�Ò���õ���#�ê�­�Ò�õ�­�ó�­�õ�;���­�Å�Å�­�Ÿ�;�Ò�Å���”���#�ƒ�&�;�Ò�&���¦�­�D�~�|�~�~�þ

�b

5.8.2 �"�
�����Ù�������������������������Ø�‡�����	�£��
�/�B�«�F�D�U�W���D�Y�H�F���O�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�I�I�H�F�W�L�I���I�U�D�Q�©�D�L�V���V�B�D�Q�D�O�\�V�H���G�H���O�D���P�D�Q�L�ª�U�H���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�D �������� �W�U�W�W

���M���)�¸�����������Y���Ç�����Ž�Ã���à�� �V�U�W �V�X�U

�9�����K���Ž�Ã���Ý�����9�¸�K �V�U�W �V�X�U

�7�D�X�[���G�B�L�P�S�¶�W���H�Q���Y�L�J�X�H�X�U���¢���O�D���F�O�¶�W�X�U�H �����������b�� �����������b��

�Ž�Ã���à�������‰�M�Ý���Ž���)�K�����)�������)�d���Ç�Ý���Ã���¸ �ï�W�^�ð �ï�X�Y�ð

�&�R�P�S�O�«�P�H�Q�W���G�B�L�P�S�¶�W���O�L�«���D�X�[���G�«�S�H�Q�V�H�V���Q�R�Q���G�«�G�X�F�W�L�E�O�H�V ������ ������

�‹�F�R�Q�R�P�L�H���G�B�L�P�S�¶�W���V�X�U���S�U�R�G�X�L�W�V���Q�R�Q���L�P�S�R�V�D�E�O�H�V �� ��

�'�L�I�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���G�B�L�P�S�¶�W���V�X�U���«�O�«�P�H�Q�W�V���f�V�F�D�O�L�V�«�V���D�X���W�D�X�[���U�«�G�X�L�W �� ��

�$�X�W�U�H�V���F�R�P�S�O�«�P�H�Q�W�V���R�X���«�F�R�Q�R�P�L�H�V���G�B�L�P�S�¶�W �� ��

�(�I�I�H�W�V���G�X���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W���f�V�F�D�O �� ��

�$�X�W�U�H�V���L�P�S�¶�W�V���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���H�[�H�U�F�L�F�H���D�Q�W�«�U�L�H�X�U ������ ��

�5�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�X���V�W�R�F�N���G�B�L�P�S�¶�W�V���G�L�I�I�«�U�«�V �������� ��

�3�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���W�D�X�[���G�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���D�X�[���H�[�H�U�F�L�F�H�V���X�O�W�«�U�L�H�X�U�V�� ��

�Ž�Ã���à�����:�Ý�Ã�������9�Ž�¸�Ž���M �ï�Y�Z�ð �ï�X�Z�ð

���}�����/�õ�D�~�|�~�}�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���¦�­���&�®�®�Z�ƒ�ê�C�­�&���ê�­���.�;���Ÿ�ç���¦�*�Ò�ó�#���;�.���¦�Ò�Å�Å�®�&�®�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���­�;���ê�­���&�­�;���C�&�õ�­�ó�­�õ�;���¦�­���Ÿ�­���.�;���Ÿ�ç���¦�ƒ�õ�.��
�ê�­���Ÿ���õ�;�­�`�;�­���¦�­���ž�ƒ�Ò�.�.�­���¦�C���;�ƒ�C�`���¦�*�Ò�ó�#���.�Ò�;�Ò���õ���#�ê�­�Ò�õ�­�ó�­�õ�;���­�Å�Å�­�Ÿ�;�Ò�Å���”���#�ƒ�&�;�Ò�&���¦�­�D�~�|�~�~�þ

���~�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���#�&�Ò�.���­�õ���Ÿ���ó�#�;�­���ê�­�.���ó�­�.�C�&�­�.���ê�®�Æ�Ò�.�ê�ƒ�;�Ò�Z�­�.���&�®�¦�C�Ò�.�ƒ�õ�;���ê�­���;�ƒ�C�`���¦�*�Ò�ó�#���;���.�C�&���ê�­�.���.���Ÿ�Ò�®�;�®�.���”���~�•�ù�„�•�D�w���”��
�Ÿ���ó�#�;�­�&���¦�­�D�~�|�~�~�þ

�b

5.8.3 Intégration fiscale
�'�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U���������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�X���J�U�R�X�S�H���G�B�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���f�V�F�D�O�H���G�R�Q�W���O�D���W�¬�W�H���G�H��
�J�U�R�X�S�H���H�V�W���6�f�O��
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�:�������€�B Notes sur le hors
Ÿbilan  ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�b

6.1 �!�	�¿�����������������������Ø�¿���������Ø�‡������������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�$�F�W�L�I�V���R�X���G�H�Y�L�V�H�V���¢���O�L�Y�U�H�U �� ����

�3�D�V�V�L�I�V���R�X���G�H�Y�L�V�H�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U �� ����

�b

6.2 Garanties

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���U�H�©�X�H�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �� ��

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���U�H�K�D�X�V�V�«�H�V �����b������ �����b������

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���U�H�©�X�H�V���G�H���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���b������ ���b������

���}�����G�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­�.���Ò�&�&�®�Z���Ÿ�ƒ�ž�ê�­�.���­�;���Ò�õ�Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�õ�­�ê�ê�­�.���®�ó�Ò�.�­�.���#�ƒ�&���ê�*�0�;�ƒ�;���Å�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.���­�;���&�­�¢�C�­�.���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���#���C�&���ê�­��
�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���¦�­�.���Æ�&�ƒ�õ�¦�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�*�­�`�#���&�;�ƒ�;�Ò���õ�þ

���~�����h�­�.���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­�.���&�­�¢�C�­�.���¦�­���ê�ƒ���Ÿ�ê�Ò�­�õ�;�¼�ê�­���.���õ�;���Æ�®�õ�®�&�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���¦���õ�õ�®�­�.���#�ƒ�&���¦�­�.���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.�þ

�b

6.3 Engagements de financement

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�'�R�Q�Q�«�V���¢���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W ���b������ ���b������

�'�R�Q�Q�«�V���¢���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���� ����

�5�H�©�X�V���G�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W ���� ������

�5�H�©�X�V���G�H���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H �� ��

���}�����'�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­���ê�*�ƒ�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®���¦�­���&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���¦�­�.���Æ�&�ƒ�õ�¦�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�*�­�`�#���&�;�ƒ�;�Ò���õ�ù���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦���”���C�õ���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;���¦�­���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���¦�­���ê�ƒ��
� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���­�õ���Å�ƒ�Z�­�C�&���¦�­���.�ƒ���.���Ÿ�Ò�®�;�®���ó�¼�&�­�þ

���~�����h�­�.���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���¦�­���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���.�C�&���#�&�²�;�.���­�;���ê�Ò�Æ�õ�­�.���¦�­���Ÿ�&�®�¦�Ò�;���Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�­�õ�;���ƒ�C�`���Ÿ���õ�;�&�ƒ�;�.���®�ó�Ò�.���ó�ƒ�Ò�.���õ���õ���Z�­�&�.�®�.�þ
���•����� �­�� �#���.�;�­���&�­�#�&�­�õ�¦���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­�� �¦�®�Ÿ���C�Z�­�&�;���ƒ�C�;���&�Ò�.�®���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ���õ�Z�­�õ�;�Ò���õ���¦�­�� �Ÿ���ó�#�;�­���Ÿ���C�&�ƒ�õ�;���ó�Ò�.�­���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê���%�C�Ò���.�*�®�ê�¼�Z�­���”��

�/�Â�¥�D�•�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�þ���/�õ�D�~�|�~�~�ù���Ò�ê���Ò�õ�Ÿ�ê�C�;���®�Æ�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���C�õ���­�ó�#�&�C�õ�;���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®���#�ƒ�&���­�ô�ê���”���¦�®�#�ƒ�&�;���¦�®�Ÿ�ƒ�ê�®�þ

�b

6.4 Autres engagements

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�R�Q�Q�«�V �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�W���&�R�Q�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�V �� ��

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V ������ ����

���}�����S�ê���.�*�ƒ�Æ�Ò�;���¦�­���ê�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;���¦�­���#�ƒ�Ò�­�ó�­�õ�;���Ò�&�&�®�Z���Ÿ�ƒ�ž�ê�­���ƒ�C���F���õ�¦�.���¦�­���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���¦�­�.���¦�®�#���;�.���­�;���¦�­���&�®�.���ê�C�;�Ò���õ�þ
���~�����F�Ò�õ���~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���.�Ò�Æ�õ�®���C�õ���#�ƒ�&�;�­�õ�ƒ�&�Ò�ƒ�;���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���ƒ�ô�õ���¦�*���Å�Å�&�Ò�&���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­�����Å�Å�&�­���”���;�ƒ�C�`���ô�`�­��

�”���ê���õ�Æ���­�;���;�&�¼�.���ê���õ�Æ���;�­�&�ó�­�.���ƒ�C�`���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���­�;���Í���#�Ò�;�ƒ�C�`���#�C�ž�ê�Ò�Ÿ�.���­�õ���F�&�ƒ�õ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê��
�&�®�ƒ�ê�Ò�.�­���¦�­�.���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­�.���¦�­���;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­���ê�ƒ��� �'� �� �Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C�`���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���¦�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ���/�õ���Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�ù���ê�ƒ��
� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���.�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­���”���Ÿ�®�¦�­�&���ê�­���Ÿ�&�®�¦�Ò�;���”���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���ê�*�Ò�.�.�C�­���¦�­���ê�ƒ���#�Í�ƒ�.�­���¦�­���;�Ò�&�ƒ�Æ�­���¦�C���#�&�²�;�þ

���•�����S�ê���.�*�ƒ�Æ�Ò�;���#�&�Ò�õ�Ÿ�Ò�#�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���¦�­���#�&�²�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���”���¦�­�.���®�;�ƒ�ž�ê�Ò�.�.�­�ó�­�õ�;�.���¦�­���Ÿ�&�®�¦�Ò�;���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�.���#�ƒ�&���C�õ�­���ƒ�¦�ó�Ò�õ�Ò�.�;�&�ƒ�;�Ò���õ���#�C�ž�ê�Ò�%�C�­�þ

������

������

������

������

������

������

������

������



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

142

6.5 Dépréciations sur engagements de financement et autres engagements donnés
�b

�D

��������������������

�*�S�L�F�L�J�R�J�S�Y�X���M�T�W�X���G�N�Q�F�S���J�Y���L�F�W�F�S�Y�N�J�X���K�N�S�F�S�H�N�ª�W�J�X���X�T�Z�X���.�+�7�8��̀� �`

�*�S�L�F�L�J�R�J�S�Y�X
�J�Y���L�F�W�F�S�Y�N�J�X

�K�N�S�F�S�H�N�ª�W�J�X���«�[�F�Q�Z�«�X
�¢���Q�F���O�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W

�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y �)�«�U�W�«�H�N�F�Y�N�T�S

�2�T�S�Y�F�S�Y��
�S�J�Y

�2�T�S�Y�F�S�Y��
�S�T�Y�N�T�S�S�J�Q

�2�T�S�Y�F�S�Y
�H�Z�R�Z�Q�«���I�Z��

�H�M�F�S�L�J�R�J�S�Y
�I�J���Q�F���O�Z�X�Y�J

�[�F�Q�J�Z�W
��̀N�R�U�Z�Y�F�G�Q�J���F�Z�]��

�H�M�F�S�L�J�R�J�S�Y�X��
�I�Z���W�N�X�V�Z�J���I�J��

�H�W�«�I�N�Y

�b �b

�­�;�ƒ�Æ�­��̀� �­�;�ƒ�Æ�­��̀� �­�;�ƒ�Æ�­��̀� �9�T�Y�F�Q�­�;�ƒ�Æ�­��̀� �­�;�ƒ�Æ�­��̀� �­�;�ƒ�Æ�­��̀� �9�T�Y�F�Q

�'�R�Q�Q�«�V���¢���G�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��
�G�H���F�U�«�G�L�W ���b������ �� �� �Z���U�^�\ ������ �� �� �ï�U�ð �Z���U�^�\ �� ��

�'�R�Q�Q�«�V���¢���O�D��
�F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���� �� �� �X�V ������ �� �� �ï�U�ð �X�V �� ��

���Ý�����¸ �Z���V�W�] �ø �ø �Z���V�W�] �ï�U�ð �ø �ø �ï�U�ð �Z���V�W�] �ø �ø

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�K�6�ü�ƒ�ü�É�4�É�6�}�p�����A�h�p���¹���"�ƒ�6���É�}���ü�ƒ�h�ƒ�6�}���É�p���Î�6�ƒ�6�º���ç�h�É�p���p�A�•�p���Ž�y�������^��

�K�6�ü�ƒ�ü�É�4�É�6�}�p���É�}���ü�ƒ�h�ƒ�6�}���É�p
�Î�6�ƒ�6�º���ç�h�É�p���Ë�¤�ƒ�"�•�Ë�p���¥

�"�ƒ�����•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���¹�h�•�} �A�Ë�e�h�Ë�º���ƒ�}���A�6

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
���6�É�}

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
���6�A�}���A�6�6�É�"

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
�º�•�4�•�"�Ë���Á�•��

�º���ƒ�6�ü�É�4�É�6�}��
�Á�É�%�"�ƒ�����•�p�}�É

���¤�ƒ�"�É�•�h
���4�e�•�}�ƒ�¹�"�É�%�ƒ�•�¯
�º���ƒ�6�ü�É�4�É�6�}�p��

�Á�•�%�h���p�g�•�É���Á�É��
�º�h�Ë�Á���}�­�;�ƒ�Æ�­�D�}�­�;�ƒ�Æ�­�D�~�­�;�ƒ�Æ�­�D�•���A�}�ƒ�" �­�;�ƒ�Æ�­�D�}�­�;�ƒ�Æ�­�D�~�­�;�ƒ�Æ�­�D�•���A�}�ƒ�"

�'�R�Q�Q�«�V���¢���G�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��
�G�H���F�U�«�G�L�W ���b������ �� �� �X���^�]�^ ������ �� �� �ï�U�ð �X���^�]�^ �� ��

�'�R�Q�Q�«�V���¢���O�D��
�F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���� �� �� �W�V ������ �� �� �ï�U�ð �W�V �� ��

���Ý�����¸ �Y���U�V�U �ø �ø �Y���U�V�U �ï�U�ð �ø �ø �ï�U�ð �Y���U�V�U �ø �ø
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�:�������€�= �:���������������������‡�����	�������������������������������������������­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

7.1 Juste valeur
�&�H�W�W�H���Q�R�W�H���S�U�«�V�H�Q�W�H���O�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���T�X�L���Q�H��
�V�R�Q�W���S�D�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V�����H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���R�X���H�Q���I�R�Q�G�V���S�U�R�S�U�H�V�����S�D�U�F�H��
�T�X�B�L�O�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���¢���G�H�V���D�F�W�L�I�V���R�X���S�D�V�V�L�I�V���«�Y�D�O�X�«�V���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���,�)�5�6��

�&�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H�V��
�F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V�����P�D�W�X�U�L�W�«����
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[�����S�U�R�f�O���G�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����D�L�Q�V�L��
�T�X�H�����S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V�����O�H�X�U���Q�R�W�D�W�L�R�Q���b�����L�O�V���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�F�R�P�S�W�H���G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���D�F�W�X�H�O�O�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���H�Q���W�H�U�P�H�V���G�H���S�U�L�[��
�R�X���G�H���.�#�&�­�ƒ�¦���G�H���F�H�V���P�¬�P�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���R�X���G�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V��
�D�X�[�T�X�H�O�O�H�V���R�Q���S�R�X�U�U�D�L�W���O�H�V���D�V�V�L�P�L�O�H�U�����/�D���Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W��
�S�D�V�V�L�I�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���P�«�W�K�R�G�H���T�X�L���D���«�W�«���X�W�L�O�L�V�«�H���S�R�X�U��
�G�«�W�H�U�P�L�Q�H�U���O�H�X�U���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b������������
�F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b�����R�Q���F�R�Q�V�W�D�W�H���T�X�H���O�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���G�H�V���D�F�W�L�I�V���H�V�W���«�Y�D�O�X�«

�V�H�O�R�Q���X�Q�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���T�X�L���W�L�H�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�X���I�D�L�W���T�X�H���O�H�V��
�S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V��
�F�D�U���O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H���P�D�M�R�U�L�W�D�L�U�H�P�H�Q�W���G�H���S�U�¬�W�V����
�I�R�U�P�D�W���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���T�X�L���Q�B�H�V�W���S�D�V���F�R�W�«���V�X�U���G�H�V���P�D�U�F�K�«�V��
�O�L�T�X�L�G�H�V�����3�R�X�U���O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�D�V�V�L�I�V�����F�H�U�W�D�L�Q�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V��
�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���V�R�Q�W���S�U�L�V���H�Q���F�R�P�S�W�H��

�&�H�V���M�X�V�W�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W���X�Q�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���L�Q�W�«�U�H�V�V�D�Q�W�H����
�P�D�L�V���L�O���Q�H���V�H�U�D�L�W���S�D�V���S�H�U�W�L�Q�H�Q�W���G�B�H�Q���W�L�U�H�U���G�H�V���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q�V���V�X�U���O�D��
�Y�D�O�H�X�U���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���R�X���V�X�U���O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���T�X�L���V�H�U�R�Q�W���G�«�J�D�J�«�V��
�G�D�Q�V���O�H���I�X�W�X�U�����(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���X�Q�H��
�E�R�Q�Q�H���F�R�Q�J�U�X�H�Q�F�H���H�Q���W�D�X�[���H�W���H�Q���P�D�W�X�U�L�W�«���H�W���V�R�Q�W���G�H�V�W�L�Q�«�V���¢��
�¬�W�U�H���F�R�Q�V�H�U�Y�«�V���D�X���E�L�O�D�Q���M�X�V�T�X�B�¢���O�H�X�U���«�F�K�«�D�Q�F�H���F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H��
�O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�H���H�[�H�U�F�«�H���S�D�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�b

7.1.1 Composition de la juste valeur des actifs

�D

��������������������

�;�F�Q�J�Z�W
�H�T�R�U�Y�F�G�Q�J

�/�Z�X�Y�J
��̀[�F�Q�J�Z�W

�&�O�Z�X�Y�J�R�J�S�Y���I�J��
�O�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W���S�T�S��

�H�T�R�U�Y�F�G�N�Q�N�X�«

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V ���b������ ���b������ ��

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���b������ ���b������ ��

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ���b������ ���b������ ��

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� �� ��

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b������ ���b������ ������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b������ �����b������ ����������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b������ ���b������ ����������

���Ý�����¸ �[�^���U�Z�U �[�\���]�U�Z �ï�V���W�Y�Z�ð

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Y�ƒ�"�É�•�h
���º�A�4�e�}�ƒ�¹�"�É

�°�•�p�}�É
���¤�ƒ�"�É�•�h

�����•�p�}�É�4�É�6�}���Á�É��
���•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���6�A�6��

�º�A�4�e�}�ƒ�¹���"���p�Ë

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V ���b�������b ���b�������b ���b

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���b�������b ���b�������b ���b

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ���b�������b ���b�������b ���b

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�b �b ���b

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b�������b ���b�������b �����b

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b�������b �����b�������b �����b��������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b�������b ���b�������b ����������

���Ý�����¸ �[�W���]�\�^�� �Z�]���Z�W�\�� �ï�Y���X�Z�W�ð
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7.1.2 Composition de la juste valeur des passifs, hors capitaux propres

�D

��������������������

�;�F�Q�J�Z�W
��̀H�T�R�U�Y�F�G�Q�J

�/�Z�X�Y�J
��̀[�F�Q�J�Z�W

�&�O�Z�X�Y�J�R�J�S�Y���I�J��
�O�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W���S�T�S��

�H�T�R�U�Y�F�G�N�Q�N�X�«

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ������ ������ ��

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ���b������ ���b������ ��

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b������ ���b������ ��

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b������ �����b������ ����

���Ý�����¸ �[�]���]�V�^ �[�]���]�^�V �\�W

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Y�ƒ�"�É�•�h
���º�A�4�e�}�ƒ�¹�"�É

�°�•�p�}�É
�¤�ƒ�"�É�•�h

�����•�p�}�É�4�É�6�}���Á�É��
���•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���6�A�6��

�º�A�4�e�}�ƒ�¹���"���p�Ë

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W �������b �������b ���b

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ���b�������b ���b�������b ���b

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b�������b ���b�������b ��������

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b�������b �����b�������b �����b��������

���Ý�����¸ �[�V���Z�U�X�� �Z�\���X�^�Y�� �ï�Y���V�V�U�ð

�b

7.1.3 Méthodes ayant servi à la détermination de la juste valeur des instruments financiers
�/�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���G�B�X�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���H�V�W���«�Y�D�O�X�«�H���¢���S�D�U�W�L�U��
�G�H���S�U�L�[���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���S�R�X�U���F�H�W���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���R�X��
�S�R�X�U���X�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���F�R�P�S�D�U�D�E�O�H�����R�X���¢���O�B�D�L�G�H���G�B�X�Q�H���W�H�F�K�Q�L�T�X�H��
�G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���T�X�L���X�W�L�O�L�V�H���G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V����
�8�Q�H���K�L�«�U�D�U�F�K�L�H���G�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���X�W�L�O�L�V�«�H�V���S�R�X�U���O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���¢���O�D��
�M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���D���«�W�«���«�W�D�E�O�L�H�b�����H�O�O�H���V�H���F�R�P�S�R�V�H���G�H�V�����b�Q�L�Y�H�D�X�[��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

�/�D���T�X�D�O�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���U�H�S�R�V�H���V�X�U���X�Q�H���D�Q�D�O�\�V�H���F�R�P�E�L�Q�«�H��
�G�H���O�B�R�E�V�H�U�Y�D�E�L�O�L�W�«���G�H�V���G�R�Q�Q�«�H�V���G�H���P�D�U�F�K�«���X�W�L�O�L�V�«�H�V���G�D�Q�V���O�D��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���O�D���U�R�E�X�V�W�H�V�V�H���G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��
�P�H�V�X�U�«�H���H�Q���W�H�U�P�H���G�B�H�I�f�F�L�H�Q�F�H���¢���I�R�X�U�Q�L�U���X�Q�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V��
�O�H���F�R�Q�V�H�Q�V�X�V���G�H���P�D�U�F�K�«�����,�O���U�H�V�V�R�U�W���G�H���F�H�W�W�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���T�X�H���O�H�V��
�G�«�U�L�Y�«�V���X�W�L�O�L�V�«�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�H�Q���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���V�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���V�R�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H��
�Q�L�Y�H�D�X�b�����b

�3�R�X�U���O�H�V���G�«�U�L�Y�«�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���Q�L�Y�H�D�X�b�������F�H�W�W�H���F�O�D�V�V�L�f�F�D�W�L�R�Q���H�V�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H���G�H���S�U�R�G�X�L�W�V���V�W�U�X�F�W�X�U�«�V���K�\�E�U�L�G�H�V��
���W�D�X�[
Ÿ�F�K�D�Q�J�H�������G�H���S�U�R�G�X�L�W�V���G�H���V�#�&�­�ƒ�¦�����F�R�U�U�«�O�D�W�L�R�Q�����D�L�Q�V�L���T�X�H��
�G�B�R�S�W�L�R�Q�V���V�X�U���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�����&�H�W�W�H���F�O�D�V�V�L�f�F�D�W�L�R�Q���H�V�W���G�X�H��
�H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���D�X���I�D�L�W���T�X�H���F�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���G�H�V��
�#�ƒ�a���Å�Å�.���F�R�P�S�O�H�[�H�V���T�X�L���Q�«�F�H�V�V�L�W�H�Q�W���X�Q�H���P�R�G�«�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�V�W�D�W�L�V�W�L�T�X�H���D�Y�D�Q�F�«�H���S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W���G�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���H�W��
�S�D�U�I�R�L�V���L�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«��

�Q�L�Y�H�D�X�b���b����il correspond aux instruments considérés comme 
liquides, �F�B�H�V�W��à-dire que leur valorisation est issue �G�B�X�Q��prix 
observé sur un marché liquide, pour lequel la Caisse 
Française de Financement Local �V�B�H�V�W��assurée de �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H��
�G�B�X�Q��nombre important de contributeurs. Les titres de 
�Q�L�Y�H�D�X�b����comprennent notamment certaines obligations 
�G�B�‹�W�D�W�b��

�Ð

�Q�L�Y�H�D�X�b���b����les instruments évalués selon une méthode de 
�Q�L�Y�H�D�X�b����sont ceux pour lesquels la Caisse Française de 
Financement Local �Q�B�R�E�V�H�U�Y�H��pas directement de prix de 
marché, mais en observe pour des instruments similaires 
du même émetteur ou du garant, qui sont cotés. Dans ce 
cas, les prix et autres données observables du marché sont 
utilisés et un ajustement est réalisé pour prendre en 
compte le degré �G�B�L�O�O�L�T�X�L�G�L�W�«��du �W�L�W�U�H�b��

�Ð

�Q�L�Y�H�D�X�b���b����les instruments sont évalués selon une méthode 
de �Q�L�Y�H�D�X�b�����O�R�U�V�T�X�B�L�O���Q�B�H�[�L�V�W�H��pas de marché actif ou de 
données de marché �R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V�b����ils sont alors valorisés en 
utilisant un spread  de valorisation issu �G�B�X�Q��modèle interne. 
Les instruments dérivés de couverture de �Q�L�Y�H�D�X�b����sont 
valorisés en utilisant divers modèles de valorisation 
développés en interne.

�Ð
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�°�•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p���ƒ�º�}���ù�p���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

��������������������

�3�N�[�J�F�Z��̀� �3�N�[�J�F�Z��̀� �3�N�[�J�F�Z��̀� �9�T�Y�F�Q

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V ���b������ �� �� ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�� �� ���b������ ���b������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� ���b������ ������ ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� �� �� ��

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�� ���b������ ������ ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�� �� �����b������ �����b������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b������ ���b������ ���b������ ���b������

���Ý�����¸ �\���V�^�Z �^���^�V�^ �Z�U���[�^�V �[�\���]�U�Z

�b

�°�•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p���ƒ�º�}���ù�p���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ç���¤�É�ƒ�•���V �Ç���¤�É�ƒ�•���W �Ç���¤�É�ƒ�•���X ���A�}�ƒ�"

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V ���b�������b �b �b ���b�������b

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�b �����b ���b�������b ���b�������b

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �b ���b�������b �����b ���b�������b

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�b �b �b ���b

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b ���b�������b ���b ���b�������b

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�b �b �����b�������b �����b�������b

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b�������b ���b�������b ���b�������b ���b�������b

���Ý�����¸ �Y���U�Y�Y�� �^���]�W�Z�� �Y�Y���[�Z�]�� �Z�]���Z�W�\��

�b

�°�•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p���e�ƒ�p�p���ù�p���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

��������������������

�3�N�[�J�F�Z��̀� �3�N�[�J�F�Z��̀� �3�N�[�J�F�Z��̀� �9�T�Y�F�Q

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�� ������ ���� ������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� ���b������ ������ ���b������

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �� ���b������ �� ���b������

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H �����b������ ���b������ ���b������ �����b������

���Ý�����¸ �Y�V���U�Y�^ �W�U���X�Z�U �\���Y�^�V �[�]���]�^�V

�b

�°�•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p���e�ƒ�p�p���ù�p���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�D �Ç���¤�É�ƒ�•���V �Ç���¤�É�ƒ�•���W �Ç���¤�É�ƒ�•���X ���A�}�ƒ�"

�3�D�V�V�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W�b �������b �������b �������b

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �b ���b�������b �������b ���b�������b

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �b ���b�������b �b ���b�������b

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H �����b�������b ���b�������b ���b�������b �����b�������b

���Ý�����¸ �X�Z���[�X�\�� �V�Z���[�W�Z�� �[���V�X�W�� �Z�\���X�^�Y��
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�5���������
���������¿���Ø�������������������������Ø�������������
�¿���Ø�����������������������������������������������������Ø�����������������€�@�������������
�����Ù���������������Ø�‡�
���	�����
�³�����€
raisonnablement possibles
�/�H���W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V���I�R�X�U�Q�L�W���X�Q�H���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�\�Q�W�K�«�W�L�T�X�H���G�H�V��
�S�U�R�G�X�L�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�O�D�V�V�«�V���D�X���Q�L�Y�H�D�X�b�����S�R�X�U���O�H�V�T�X�H�O�V���G�H�V��
�F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���G�B�K�\�S�R�W�K�ª�V�H���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���X�Q�H���R�X���S�O�X�V�L�H�X�U�V��
�G�R�Q�Q�«�H�V���Q�R�Q���R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�V���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U�D�L�H�Q�W���X�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�«�����&�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���Y�L�V�H�Q�W���¢��
�L�O�O�X�V�W�U�H�U���O�B�L�Q�W�H�U�Y�D�O�O�H���G�B�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H���L�Q�K�«�U�H�Q�W�H���D�X���U�H�F�R�X�U�V���D�X��
�M�X�J�H�P�H�Q�W���P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H���G�D�Q�V���O�B�H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V���G�H��
�Q�L�Y�H�D�X�b�������R�X���G�D�Q�V���O�H���F�K�R�L�[���G�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���H�W���P�R�G�ª�O�H�V���G�H��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�����,�O�V���U�H�g�ª�W�H�Q�W���O�H�V���L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H�V���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���T�X�L��
�S�U�«�Y�D�O�H�Q�W���¢���O�D���G�D�W�H���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����H�W���E�L�H�Q���T�X�H���F�H�O�O�H�V
Ÿ�F�L���U�«�V�X�O�W�H�Q�W

�S�R�X�U���O�B�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���G�H�V���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«�V���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���H�Q���G�D�W�H��
�G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����H�O�O�H�V���Q�H���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���S�D�V���G�H���S�U�«�Y�R�L�U���R�X���G�H��
�G�«�G�X�L�U�H���O�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���I�X�W�X�U�H�V���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�«�����S�D�V���S�O�X�V��
�T�X�B�H�O�O�H�V���Q�H���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���O�B�H�I�I�H�W���G�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�U�F�K�«��
�H�[�W�U�¬�P�H�V���V�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�X���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����3�R�X�U���H�V�W�L�P�H�U���O�H�V��
�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«�V�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���V�R�L�W��
�Y�D�O�R�U�L�V�«���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���G�H�V���S�D�U�D�P�ª�W�U�H�V��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�P�H�Q�W���S�R�V�V�L�E�O�H�V�����V�R�L�W���D�S�S�O�L�T�X�«���G�H�V���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V��
�I�R�Q�G�«�H�V���V�X�U���V�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�B�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���D�G�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�V���G�H��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��

�b
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7.1.4 �,�����������������������������������������������€�<�������€�?
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7.1.5 �:�����������€�@�€���������������������Ø��������������

�°�•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h���Á�É�p���ƒ�º�}���ù�p���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

�&�H�Y�N�K�X���K�N�S�F�S�H�N�J�W�X
��̀¢���Q�F���O�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W

��̀U�F�W���W�«�X�Z�Q�Y�F�Y

�.�S�X�Y�W�Z�R�J�S�Y�X
��̀I�«�W�N�[�«�X���I�J

��̀H�T�Z�[�J�W�Y�Z�W�J

�&�H�Y�N�K�X���K�N�S�F�S�H�N�J�W�X���¢��
�Q�F���O�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W���U�F�W��
�H�F�U�N�Y�F�Z�]���U�W�T�U�W�J�X

���A�}�ƒ�"���ƒ�º�}���ù�p
���Î�6�ƒ�6�º���É�h�p

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V �X���Z�V�Z�� �V�]�W�� �ø�� �X���[�^�\��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W �b �b �b ���b

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W���������� �������� �b ����������

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V��
�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �b �b �b ���b

�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q �����b ���b �b �����b

�9�H�Q�W�H �b �b �b ���b

�2�U�L�J�L�Q�D�W�L�R�Q �b �b �b ���b

�5�ª�J�O�H�P�H�Q�W ���������� �������� �b ����������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���H�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H�V�W�L�Q�«�H�V���¢���¬�W�U�H���F�«�G�«�H�V�b �b �b ���b

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���Y�H�U�V���Q�L�Y�H�D�X�b�� �b �b �b ���b

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���K�R�U�V���Q�L�Y�H�D�X�b�� �b �b �b ���b

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V �b �b �b ���b

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W �W���[�\�Y�� �[�U�� �ø�� �W���\�X�Y��

�b
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��̀U�F�W���W�«�X�Z�Q�Y�F�Y
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�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���H�Q���U�«�V�X�O�W�D�W �b �b ���b
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�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���O�D�W�H�Q�W�V���R�X���G�L�I�I�«�U�«�V���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q��
�F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �b �b ���b

�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q �������b �����b �������b

�9�H�Q�W�H �b �b ���b

�2�U�L�J�L�Q�D�W�L�R�Q �b �b ���b

�5�ª�J�O�H�P�H�Q�W �������� ������ ��������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���H�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���G�H�V�W�L�Q�«�H�V���¢���¬�W�U�H���F�«�G�«�H�V �b �b ���b

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���Y�H�U�V���Q�L�Y�H�D�X�b�� �b �b ���b

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���K�R�U�V���Q�L�Y�H�D�X�b�� �b �b ���b

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V �b �b ���b

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W �V�X�]�� �X�W�Z�� �Y�[�X��



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

148

7.2 Compensation des actifs et passifs

7.2.1 �1�����������������������������������������������������‡���
���������Ø�‡���������������	�������������������������Ø�‡�����������������Ø���Ø�����������	�������������������Ù�����
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�����¿�����������������������Ø�‡�����������������Ø��������������������

�D

��������������������

�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y��
�F�[�F�S�Y

��̀H�T�R�U�J�S�X�F�Y�N�T�S

�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y��
�H�T�R�U�J�S�X�«

�X�J�Q�T�S���.�&�8��̀���

�2�T�S�Y�F�S�Y��
�S�J�Y

��̀U�W�«�X�J�S�Y�«��
�F�Z�%�G�N�Q�F�S

�&�Z�Y�W�J�X���R�T�S�Y�F�S�Y�X���I�F�S�X
�Q�J���H�M�F�R�U���I�è�F�U�U�Q�N�H�F�Y�N�T�S���R�F�N�X��

�S�T�S���H�T�R�U�J�S�X�«�X

�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y��
�X�J�Q�T�S���Q�J�X��
�S�T�W�R�J�X�`

�.�+�7�8��̀����J�Y��̀���

�.�R�U�F�H�Y
�I�J�X

��̀H�T�S�Y�W�F�Y�X��
�H�F�I�W�J�X

�.�S�X�Y�W�Z�R�J�S�Y�X
�K�N�S�F�S�H�N�J�W�X

�F�K�K�J�H�Y�«�X���J�S��
�L�F�W�F�S�Y�N�J

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V�����L�Q�F�O�X�D�Q�W���O�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����b������ �� ���b������ �����b�������� ���������� ����

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���b������ �� ���b������ �� �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L ���b������ �� ���b������ �� �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X��
�F�R�½�W���D�P�R�U�W�L �����b������ �� �����b������ �� �� �����b������
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�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V�����L�Q�F�O�X�D�Q�W���O�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����b������ �� ���b������ �����b�������� �������� ����

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���b������ �� ���b������ �� �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L ���b������ �� ���b������ �� �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X��
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���Ý�����¸ �Z�Z���Y�V�Z �ø �Z�Z���Y�V�Z �ï�V���Y�\�X�ð �ï�Z�Y�ð �Z�X���]�]�^



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

149

7.2.2 �/�������������������������������������������������������‡���
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7.3 Exposition aux risques de crédit
�/�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X�[���U�L�V�T�X�V�H���G�H���F�U�«�G�L�W���F�R�P�S�U�H�Q�G�b�� �/�D���P�«�W�U�L�T�X�H���X�W�L�O�L�V�«�H���H�V�W���O�B�(�$�'�����/�`�#���.�C�&�­�����;���'�­�Å�ƒ�C�ê�;����

�/�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���H�V�W���Y�H�Q�W�L�O�«�H���S�D�U���]�R�Q�H��
�J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H���H�W���S�D�U���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���H�Q���W�H�Q�D�Q�W���F�R�P�S�W�H���G�H�V��
�J�D�U�D�Q�W�L�H�V���R�E�W�H�Q�X�H�V�����&�H�O�D���V�L�J�Q�L�f�H���T�X�H���O�R�U�V�T�X�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�F�U�«�G�L�W���H�V�W���J�D�U�D�Q�W�L���S�D�U���X�Q���W�L�H�U�V���G�R�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���S�R�Q�G�«�U�«�����D�X���V�H�Q�V��
�G�H���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���%�¤�O�H�����H�V�W���L�Q�I�«�U�L�H�X�U���¢�� �F�H�O�X�L���G�H��
�O�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U���G�L�U�H�F�W�����O�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�V�W���L�Q�F�O�X�V�H���G�D�Q�V���O�D���]�R�Q�H��
�J�«�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H���H�W���O�H���V�H�F�W�H�X�U���G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�X���J�D�U�D�Q�W��

pour les actifs autres que les �G�«�U�L�Y�«�V�b����le montant figurant 
au �E�L�O�D�Q�b��

�Ð

pour les �G�«�U�L�Y�«�V�b�����O�B�D�S�S�U�R�F�K�H��standardisée pour mesurer le 
risque de crédit �G�B�X�Q�H��contrepartie ���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H�b�6�$
ŸCCR) 
a été appliquée à partir du �����b�M�X�L�Q�b�������������/�BExposure At 
Default  (EAD) est ainsi calculée sur la base de la formule 
�V�X�L�Y�D�Q�W�H�b�����D�O�S�K�D�b�[��(Replacement cost  + Potentail future 
amount ), conformément aux recommandations du comité 
de �%�¤�O�H�b��

�Ð

pour les engagements hors �E�L�O�D�Q�b����le montant figurant en 
�D�Q�Q�H�[�H�b����il �V�B�D�J�L�W��du montant non tiré des engagements de 
financement.

�Ð
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7.3.1 Ventilation des expositions au risque de crédit
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7.3.2 Évaluation de la qualité de crédit des actifs
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���I�D�L�W���O�H���F�K�R�L�[���G�H���O�D��
�P�«�W�K�R�G�H���D�Y�D�Q�F�«�H���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�D���U�«�I�R�U�P�H���G�X���U�D�W�L�R���G�H���V�R�O�Y�D�E�L�O�L�W�«���H�W��
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�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� �� �� ���� �� ����

�7�L�W�U�H�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� �� �� �� �� ��

�3�U�¬�W�V���D�X�[���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���� �� �� �� �� ����

�3�U�¬�W�V���¢���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b������ �����b������ ���b������ �� ������ �����b������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b������ ���� ���b������ ���� �� ���b������

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V���G�L�Y�H�U�V���� �� �� �� ���� ����

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W ���b������ �� �� �� �� ���b������

�K�d���Ý���Ž���Ž�Ý�Ç�����Ý�����¸�K �Y�X���Z�U�] �V�V���]�[�\ �^���[�^�[ �V�W�W �Y�V�\ �[�Z���[�V�U

���)�Ý���K 
Ÿ�����������A�K���¸���K�d���Ý���Ž���Ž�Ý�Ç�����Ý�����¸�K �[�[�×�X���P �V�]�×�V���P �V�Y�×�]���P �U�×�W���P �U�×�[���P �V�U�U�×�U���P

�b

�&�H�U�W�D�L�Q�H�V���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���S�D�V���G�B�X�Q���V�\�V�W�ª�P�H���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���L�Q�W�H�U�Q�H���Y�D�O�L�G�«���S�D�U���O�H�V���V�X�S�H�U�Y�L�V�H�X�U�V�b�����G�D�Q�V���F�H���F�D�V�����O�H�X�U��
�S�R�Q�G�«�U�D�W�L�R�Q���H�V�W���F�H�O�O�H���G�H���O�D���P�«�W�K�R�G�H���V�W�D�Q�G�D�U�G�����T�X�L���H�V�W�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H�����G�H�������b�����S�R�X�U���O�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V��

�b

7.4 Risque climatique
�/�H���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«���G�X���U�L�V�T�X�H���S�K�\�V�L�T�X�H���H�W���G�X��
�U�L�V�T�X�H���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�����/�H���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���S�K�\�V�L�T�X�H���S�H�X�W���¬�W�U�H��
�D�L�J�X���R�X���F�K�U�R�Q�L�T�X�H��

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���D�L�J�X�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���S�H�U�W�H��
�U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�[�W�U�¬�P�H�V�����L�Q�R�Q�G�D�W�L�R�Q�V����
�W�H�P�S�¬�W�H�V���	�� �R�X�U�D�J�D�Q�V�����I�H�X�[���G�H���I�R�U�¬�W�����H�W���G�R�Q�W���O�H�V���G�R�P�P�D�J�H�V��
�L�Q�G�X�L�W�V���S�H�X�Y�H�Q�W���H�Q�W�U�D�°�Q�H�U���X�Q�H���G�H�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�S�K�\�V�L�T�X�H�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�X���G�H�V���Ÿ���&�#���&�ƒ�;�­�.��

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���S�K�\�V�L�T�X�H�V���F�K�U�R�Q�L�T�X�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�S�H�U�W�H���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V���¢���S�O�X�V���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���G�H�V��
�P�R�G�ª�O�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V�����S�H�U�W�H���G�B�H�Q�Q�H�L�J�H�P�H�Q�W�����«�O�«�Y�D�W�L�R�Q���G�X��
�Q�L�Y�H�D�X���G�H���O�D���P�H�U�����U�H�W�U�D�L�W���H�W���J�R�Q�g�H�P�H�Q�W���G�H�V���D�U�J�L�O�H�V�����S�D�U��
�H�[�H�P�S�O�H����

�/�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���G�«�V�L�J�Q�H�Q�W���O�D���S�H�U�W�H���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��
�G�«�F�R�X�O�D�Q�W���G�X���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q���Y�H�U�V���X�Q�H���«�F�R�Q�R�P�L�H���E�D�V��
�F�D�U�E�R�Q�H���H�W���V�R�X�W�H�Q�D�E�O�H���G�B�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O��

�/�B�R�E�M�H�F�W�L�I���G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���H�V�W���G�B�L�Q�W�«�J�U�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���¢��
�W�R�X�V���V�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�B�L�P�S�D�F�W���J�O�R�E�D�O���V�X�U��
�O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���D���«�W�«���«�Y�D�O�X�«���H�Q�b�������������/�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���V�H���V�R�Q�W��
�S�R�X�U�V�X�L�Y�L�V���H�Q�b�����������D�f�Q���G�B�«�Y�D�O�X�H�U���O�B�L�P�S�D�F�W���V�X�U���O�H�V���D�X�W�U�H�V��
�F�D�W�«�J�R�U�L�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�«�����O�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�«���H�W���O�H���U�L�V�T�X�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�����b

�8�Q���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���D���«�W�«���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H�����,�O���H�V�W

�S�U�«�V�L�G�«���S�D�U���O�D���G�L�U�H�F�W�U�L�F�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«���G�H�V��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W�V���G�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���G�L�U�H�F�W�L�R�Q�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�H�V�����/�H�V��
�W�U�D�Y�D�X�[���H�[�D�P�L�Q�«�V���S�D�U���O�H���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���V�R�Q�W��
�H�Q�V�X�L�W�H���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���U�«�V�X�P�«�H���D�X���F�R�P�L�W�«���5�6�(���G�H���O�D��
�E�D�Q�T�X�H�����/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�B�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���G�H���6�f�O���G�X�������b�D�Y�U�L�O�b�����������D��
�Y�D�O�L�G�«���O�D���I�H�X�L�O�O�H���G�H���U�R�X�W�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���������� 
Ÿ���������� �G�X���J�U�R�X�S�H���6�f�O���b

�8�Q���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�H�V���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«���F�K�D�T�X�H��
�W�U�L�P�H�V�W�U�H���D�X���F�R�P�L�W�«���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���H�W���G�X���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���G�H���6�f�O��
�G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����/�H��
�G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�S�U�«�V�H�Q�W�H���X�Q���F�R�P�S�W�H
Ÿ�U�H�Q�G�X���G�H���F�H�W�W�H���U�H�Y�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H���G�H�V��
�U�L�V�T�X�H�V���D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�'�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�U�D�Y�D�X�[���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V���D�\�D�Q�W���R�X��
�S�R�X�Y�D�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���R�Q�W���«�W�«���P�H�Q�«�V���H�Q�b�������������,�O���V�B�D�J�L�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H�b��

�H�U

réalisation �G�B�X�Q�H��cartographie qualitative des risques 
induits par le climat, en les identifiant conformément à la 
politique �G�B�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q��des risques de Sfil, et en évaluant 
leur �P�D�W�«�U�L�D�O�L�W�«�b��

�Ð

mise à jour de la politique de risque en matière �G�B�R�F�W�U�R�L��de 
prêts, au travers �G�H�b��

�Ð

la prise en compte de �O�B�X�W�L�O�L�W�«��sociale et 
environnementale des projets financés dans les critères 
�G�B�R�F�W�U�R�L��de crédit, avec un appétit au risque plus

�Ð
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�(�Q���R�X�W�U�H�����O�H���J�U�R�X�S�H���6�f�O���D���U�«�D�O�L�V�«���G�H�X�[���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���«�W�X�G�H�V��
�U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X���U�L�V�T�X�H���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���H�Q�b���������b���b

important lorsque les financements sont réalisés au 
format prêt vert ou prêt social.

la mise en ���X�Y�U�H���G�B�X�Q�H��politique �G�B�H�[�F�O�X�V�L�R�Q��des secteurs 
exposés aux énergies fossiles, conformément aux 
orientations de la politique française de soutien à 
�O�B�H�[�S�R�U�W����modifiées dernièrement par la loi du 
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������de finances initiale �S�R�X�U�b������������Il en 
résulte une exclusion de projets en lien avec le charbon 
et les hydrocarbures non conventionnels. Ces exclusions 
ne �V�B�D�S�S�O�L�T�X�H�Q�W��pas aux opérations ayant pour effet de 
réduire �O�B�L�P�S�D�F�W��environnemental négatif ou �G�B�D�P�«�O�L�R�U�H�U��
la sécurité �G�B�L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q�V��existantes ou leur impact sur la 
santé, sans en augmenter la durée de vie ou la capacité 
de production, ou visant le démantèlement ou la 
reconversion de ces installations.

�Ð

la première étude, réalisée en partenariat avec I4CE, avait 
pour objectif �G�B�H�V�W�L�P�H�U��les dépenses �G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��et de

�Ð

fonctionnement associées au risque de transition 
climatique des collectivités locales en France. Le groupe Sfil 
a exploité les résultats de cette étude afin �G�B�L�Q�W�«�J�U�H�U��les 
dépenses liées aux efforts �G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
supplémentaires attendus des collectivités locales pour 
respecter la Stratégie Nationale Bas Carbone aux scénarios 
forward looking  utilisés pour le calcul des pertes de crédit 
attendues conformément à la �Q�R�U�P�H�b�,�)�5�6�b�������/�B�L�P�S�D�F�W��de la 
mise à jour de ces scénarios a eu un effet très limité sur le 
niveau des pertes de crédit �D�W�W�H�Q�G�X�H�V�b��

la seconde étude a porté sur �O�B�L�P�S�D�F�W��du stress hydrique sur 
les collectivités locales françaises, en lien avec �O�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
projetée du climat. Elle a permis �G�B�D�Q�D�O�\�V�H�U��les expositions 
en portefeuille (communes, régions, départements et 
groupements à fiscalité propre) de la Caisse Française de 
Financement Local en fonction de leur niveau de risque de 
stress hydrique futur à horizon 2030 �R�X�b�����������b

�Ð

�b
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7.5 �.�������������Ø���������������Ø�����¿�€�����������������������������������������������Ø�����¿�������¿�����Ø�����������������������‡�±���������Ø���������Ø����remboursement

7.5.1 �2�����������������������Ø�������‡����������
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�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
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���¥���Z���ƒ�6�p

�A�•�h�Ë�É
�����6�Á�Ë�}�É�h�4���6�Ë�É

���A�}�ƒ�"
�¤�É�6�}���"�Ë
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�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���� ���� ������ ������ ������ ���b������ �� ���b������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�� �� ������ �� �� �� �� ������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U��
�S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V �� �� �� �� �� �� �� ��

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W��
�D�P�R�U�W�L ������ ���� ������ ������ ���b������ ���b������ �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H��
�D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ������ ������ ���b������ ���b������ �����b������ �����b������ �� �����b������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���� ���� ������ ������ ���b������ ���b������ �� ���b������

�‹�F�D�U�W���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���H�Q���W�D�X�[�� �� �� �� �� �� �� ��

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V �� �� �� �� �� �� ���� ����

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V��
�G�L�Y�H�U�V �� �� �� �� �� �� ���� ����

���Ý�����¸ �W���\�Z�W �[�]�] �W���W�]�Z �W���[�U�W �W�U���Z�W�\ �X�X���V�[�[ �V�]�[ �[�W���W�U�\

�b

�D

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���A�}�ƒ�"���¤�É�6�}���"�Ë
�����•�p�}�É�4�É�6�}���¥���"�ƒ��

���•�p�}�É���¤�ƒ�"�É�•�h ���A�}�ƒ�"

�%�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V ���b������ �� ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���U�«�V�X�O�W�D�W ���b������ ���� ���b������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ������ ���b������ ���b������

�$�F�W�L�I�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���O�D���M�X�V�W�H���Y�D�O�H�X�U���S�D�U���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V�� �� ��

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L���b������ �� ���b������

�3�U�¬�W�V���H�W���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L�����b������ ���������� �����b������

�7�L�W�U�H�V���D�X���F�R�½�W���D�P�R�U�W�L ���b������ ������ ���b������

�‹�F�D�U�W���G�H���U�«�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�V���H�Q���W�D�X�[�� ������ ������

�$�F�W�L�I�V���G�B�L�P�S�¶�W�V ���� �� ����

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���D�F�W�L�I�V���G�L�Y�H�U�V ���� �� ����

���Ý�����¸ �[�W���W�U�\ �V���U�V�[ �[�X���W�W�X



Comptes arrêtés selon le référentiel �%IFRS
Annexe aux comptes selon le référentiel IFRS

154

7.5.2 Ventilation du passif, hors capitaux propres
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7.5.3 Gap de liquidité net
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�����p�g�•�É���Á�É���}�ƒ�•�¯���Î�¯�É �b �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���G�H���Y�R�O�X�P�H���H�W���G�B�«�F�K�«�D�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V��
�U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���H�W���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���¢���W�D�X�[���f�[�H�����R�X���G�R�Q�W���O�H���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H���D��
�«�W�«���f�[�«�����,�O���S�H�X�W���V�H���P�D�Q�L�I�H�V�W�H�U���H�Q���F�D�V���G�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���S�D�U�D�O�O�ª�O�H�V��
���Ò�þ�­�þ�D�;�&�ƒ�õ�.�ê�ƒ�;�Ò���õ�����R�X���Q�R�Q�����Ò�þ�­�þ�b�S�H�Q�W�L�f�F�D�W�L�R�Q�����D�S�O�D�W�L�V�V�H�P�H�Q�W����
�U�R�W�D�W�L�R�Q�����G�H���O�D���F�R�X�U�E�H���G�H�V���W�D�X�[��

�����p�g�•�É���Á�É���¹�ƒ�p�É �b �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���T�X�L���S�H�X�W���H�[�L�V�W�H�U���G�D�Q�V���O�B�D�G�R�V�V�H�P�H�Q�W��
�G�B�H�P�S�O�R�L�V���H�W���G�H���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���L�Q�G�H�[�«�V���V�X�U���G�H�V���W�D�X�[��
�Y�D�U�L�D�E�O�H�V���D�\�D�Q�W���G�H�V���Q�D�W�X�U�H�V���R�X���G�H�V���L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V��

�����p�g�•�É���Á�É���ô�`�Ò�õ�Æ �b �5�«�V�X�O�W�H�����S�R�X�U���F�K�D�T�X�H���L�Q�G�H�[�����G�X���G�«�F�D�O�D�J�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�D�W�H�V���G�H��
�U�«�Y�L�V�L�R�Q���D�S�S�O�L�T�X�«�H�V���¢���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H��
�K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���¢���W�D�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H���V�X�U���X�Q���P�¬�P�H���L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U��

�����p�g�•�É���Á���A�e�}���A�6 �b �5�«�V�X�O�W�H���G�X���G�«�F�O�H�Q�F�K�H�P�H�Q�W���G�B�R�S�W�L�R�Q�V���L�P�S�O�L�F�L�W�H�V���R�X���H�[�S�O�L�F�L�W�H�V��
�H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�B�X�Q�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�����R�X���G�H���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«��
�G�R�Q�Q�«�H���¢���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���R�X���¢���V�R�Q���F�O�L�H�Q�W���G�H���P�R�G�L�f�H�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X��
�H�W���R�X���O�H���F�D�O�H�Q�G�U�L�H�U���G�H�V���g�X�[���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���G�B�X�Q�H���R�S�«�U�D�W�L�R�Q��

�b

Stratégie de couverture
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���G�«�f�Q�L���X�Q���D�S�S�«�W�L�W��
�D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���f�[�H���T�X�L���V�H���G�«�F�O�L�Q�H���H�Q���X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���O�L�P�L�W�H�V��
�H�Q�F�D�G�U�D�Q�W���O�D���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�F�W�X�H�O�O�H���Q�H�W�W�H�����9�$�1�������$�f�Q��
�G�H���S�L�O�R�W�H�U���F�H�W�W�H���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���G�D�Q�V���O�H�V���O�L�P�L�W�H�V���L�P�S�D�U�W�L�H�V�����O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���O�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

�&�H�W�W�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���f�[�H���H�V�W���F�R�P�S�O�«�W�«�H���S�D�U���X�Q��
�V�X�L�Y�L���G�H�V���ô�`�Ò�õ�Æ�.���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���¢���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H�V���D�f�Q���G�H��
�V�B�D�V�V�X�U�H�U���T�X�H���F�H�X�[
Ÿ�F�L���Q�B�H�Q�W�U�D�°�Q�H�Q�W���S�D�V���X�Q���G�«�S�D�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�D��
�O�L�P�L�W�H���G�H���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H�����/�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����G�H�V���.�[�ƒ�#�.
�F�R�Q�W�U�H���O�V�W�U���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���F�R�Q�F�O�X�V���S�R�X�U���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�ô�`�Ò�õ�Æ��

�&�H�V���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���U�«�D�O�L�V�«�H�V���V�R�L�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�H��
�P�D�U�F�K�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����V�R�L�W��
�¬�W�U�H���L�Q�W�H�U�P�«�G�L�«�H�V���S�D�U���6�f�O�����T�X�L���V�H���U�H�W�R�X�U�Q�H���D�O�R�U�V���¢���V�R�Q���W�R�X�U���V�X�U��
�O�H���P�D�U�F�K�«��

�/�H�V���G�H�W�W�H�V���Q�R�Q���S�U�L�Y�L�O�«�J�L�«�H�V���Q�H���I�R�Q�W���S�D�V���O�B�R�E�M�H�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H����
�(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V���G�H�W�W�H�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�«�H�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�X�S�U�ª�V���G�H���V�R�Q���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���S�R�X�U���f�Q�D�Q�F�H�U���O�H��
�V�X�U�G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���H�P�S�U�X�Q�W�«�H�V���V�R�L�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�Y�H�F��
�X�Q���L�Q�G�H�[���O�V�W�U���H�W���Q�B�R�Q�W���S�D�V���E�H�V�R�L�Q���G�B�¬�W�U�H���.�[�ƒ�#�#�®�­�.�����V�R�L�W���D�Y�H�F��
�X�Q���L�Q�G�H�[���(�X�U�L�E�R�U���H�W���f�Q�D�Q�F�H�Q�W���D�O�R�U�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�L�Q�G�H�[�«�V���V�X�U���(�X�U�L�E�R�U�����/�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����O�H�V���G�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�D��
�%�D�Q�T�X�H���G�H���)�U�D�Q�F�H�����¢���F�R�X�U�W���W�H�U�P�H���H�W���¢���W�D�X�[���f�[�H�����Q�H���V�R�Q�W���S�D�V��
�F�R�X�Y�H�U�W�H�V�����P�D�L�V���f�Q�D�Q�F�H�Q�W���G�H�V���D�F�W�L�I�V���¢���W�D�X�[���f�[�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W��

micro 
Ÿcouverture du risque de taux sur les éléments de 
bilan libellés dans une devise autre que �O�B�H�X�U�R��ou indexés 
sur une structure de taux complexe. Certaines opérations 
vanilles libellées en euro peuvent également faire �O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q�H��micro 
Ÿcouverture si leur notionnel ou leur durée 
risque �G�B�H�Q�W�U�D�°�Q�H�U��un dépassement de limite de sensibilité. 
La micro 
Ÿcouverture est réalisée par swap �b��

�Ð

macro 
Ÿcouverture du risque de taux pour �O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des 
opérations qui ne sont pas micro 
Ÿcouvertes. Les opérations 
concernées sont essentiellement ���L���b�O�H�V��prêts au secteur 
public local et ���L�L���b�O�H�V��émissions �G�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V��foncières 
libellées en euro. Cette macro 
Ÿcouverture est obtenue 
autant que possible par adossement entre actifs et passifs à 
taux fixe via  la résiliation de swaps  et, pour le complément, 
par la mise en place de nouveaux swaps  contre �O�V�W�U��
(auparavant contre Euribor).

�Ð
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�&�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���W�\�S�H�V���G�H���U�L�V�T�X�H�V���G�H���W�D�X�[���V�R�Q�W���D�Q�D�O�\�V�«�V���H�W���J�«�U�«�V���¢���W�U�D�Y�H�U�V�b��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���Á�É���}�ƒ�•�¯���Î�¯�É �'�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���D�X���E�L�O�D�Q���H�W��
�D�X�K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���S�R�X�U���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���¢���W�D�X�[���f�[�H�����R�X���G�R�Q�W���O�H���W�D�X�[���D��
�f�[�«�����(�O�O�H���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«�H���F�K�D�T�X�H���P�R�L�V���M�X�V�T�X�B�¢���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���G�X���E�L�O�D�Q��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���e�ƒ�h�����6�Á�É�¯ �'�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V�����D�X���E�L�O�D�Q���H�W���D�X��
�K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����S�R�X�U���X�Q���L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U���G�R�Q�Q�«���Q�B�D�\�D�Q�W���S�D�V���H�Q�F�R�U�H���f�[�«����
�&�H�W�W�H���L�P�S�D�V�V�H���H�V�W���F�D�O�F�X�O�«�H���F�K�D�T�X�H���P�R�L�V���M�X�V�T�X�B�¢���H�[�W�L�Q�F�W�L�R�Q���G�X��
�E�L�O�D�Q��

�Ž�4�e�ƒ�p�p�É���Á�É���ô�`�Ò�õ�Æ �3�R�X�U���X�Q���L�Q�G�H�[���W�«�Q�R�U���G�R�Q�Q�«�b�����G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�O�R�L�V���H�W���O�H�V��
�U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���¢���W�D�X�[���U�«�Y�L�V�D�E�O�H�����G�H���E�L�O�D�Q���H�W���G�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����S�D�U���G�D�W�H��
�G�H���ô�`�Ò�õ�Æ��

�b

�/�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�B�D�F�W�L�I�V���G�R�Q�W���O�D���V�W�U�D�W�«�J�L�H���H�V�W���G�B�¬�W�U�H���W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�X�Y�H�U�W�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���V�H�Q�V�L�E�O�H�V���D�X�[���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���W�D�X�[���H�W���Q�H���V�R�Q�W��
�G�R�Q�F���S�D�V���L�Q�W�«�J�U�«�V���D�X���F�D�O�F�X�O���G�H���O�D���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�«���J�O�R�E�D�O�H���G�X���E�L�O�D�Q���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

�/�D���S�H�U�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���R�E�V�H�U�Y�«�H���H�Q���f�Q���G�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H���S�D�U�P�L���O�H�V���K�X�L�W���V�F�«�Q�D�U�L�R�V���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�V���H�V�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V�b��

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �1�N�R�N�Y�J
����������������������
�
�#�&���Å���&�ó�ƒ�� �������������������� �������������������� �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�3�H�U�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���R�E�V�H�U�Y�«�H���H�Q���9�$�1�������� ������������ ���������� ������������ ������������ ������������

le suivi �G�B�L�P�S�D�V�V�H�V��(ou  gaps ) de taux fixe, �G�B�L�Q�G�H�[��et de fixing, calculées en vision �V�W�D�W�L�T�X�H�b���Ð

la production mensuelle �G�B�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��de sensibilité de la valeur actuelle nette ���9�$�1���b����depuis le 1 �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������la Caisse 
Française de Financement Local a mis en place une nouvelle méthodologie �G�B�H�Q�F�D�G�U�H�P�H�Q�W��du risque de �W�D�X�[�b����la mesure de ce 
risque est égale à la perte maximale en valeur actuelle nette (VAN) observée par rapport à huit scénarios différents �G�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
des taux. Ces huit scénarios correspondent aux six scénarios du calcul du ratio réglementaire outlier  auxquels �V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W��deux 
scénarios internes définis sur base des variations historiques des taux. À la différence des ratios réglementaires, les fonds propres 
sont pris en compte dans le caclul de ces �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���b

�Ð er
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�:�������€�C Impact de la crise sanitaire de la Covid
Ÿ19 sur les états financiers 
de la société ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���D

�b

�$�X���������G�«�F�H�P�E�U�H���������������O�H�V���L�P�S�D�F�W�V���D�V�V�R�F�L�«�V���¢���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H��
�G�H���O�D���&�R�Y�L�G
Ÿ�������V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�«�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H��
�)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���«�W�D�E�O�L�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���,�)�5�6���U�H�V�W�H�Q�W��
�W�U�ª�V���O�L�P�L�W�«�V��

�7�R�X�W���G�B�D�E�R�U�G�����L�O���H�V�W���U�D�S�S�H�O�«���T�X�H���G�ª�V���O�H���S�U�L�Q�W�H�P�S�V�b�������������O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�Y�D�L�W���G�«�F�L�G�«���G�H��
�G�«�S�O�R�\�H�U���G�H�X�[�� �D�S�S�U�R�F�K�H�V���S�R�X�U���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���O�H�V��
�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V���S�R�X�U���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���O�H�X�U�V���G�L�I�f�F�X�O�W�«�V���F�R�Q�V�«�F�X�W�L�Y�H�V���¢��
�O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�b��

�'�H�S�X�L�V���O�H���G�«�E�X�W���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�b�������������O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���G�«�O�D�L�V���G�H��
�S�D�L�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�U�G�«�V���D���«�W�«���U�«�J�O�«���S�D�U���O�H�V���F�O�L�H�Q�W�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V�����‚��
�Q�R�W�H�U���T�X�H���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���S�X�E�O�L�F�V���G�H���V�D�Q�W�«���D�Y�D�L�H�Q�W���G�«�M�¢��
�U�«�J�O�«���O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���«�F�K�«�D�Q�F�H�V���G�X�H�V���D�Y�D�Q�W���O�D���f�Q�� �G�H��
�O�B�D�Q�Q�«�H�b����������

�(�Q�V�X�L�W�H�����S�R�X�U���P�«�P�R�L�U�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���D�Y�D�L�W���G�«�F�L�G�«���H�Q�b�����������G�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�U���X�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���S�R�X�U��
�U�L�V�T�X�H�V���V�X�U���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H��
�F�K�D�Q�J�H���X�W�L�O�L�V�«�V���D�f�Q���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�U���O�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���H�Q���G�R�O�O�D�U��
�G�X���V�H�F�W�H�X�U���G�H���O�D���F�U�R�L�V�L�ª�U�H���W�R�X�F�K�«���S�D�U���O�D���S�D�Q�G�«�P�L�H�����&�H�W�W�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���D�Y�D�L�W���«�W�«���S�R�U�W�«�H���¢���K�D�X�W�H�X�U���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�f�Q�b�������������(�Q�b�������������O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D��
�G�«�F�L�G�«���G�H���G�L�P�L�Q�X�H�U���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���F�H�W�W�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���O�D���E�D�L�V�V�H���G�X���U�L�V�T�X�H���V�R�X�V
Ÿ�M�D�F�H�Q�W�����3�D�U��
�F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�W�����F�H�W�W�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���¢�� �f�Q�� �G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������X�Q�� �P�R�Q�W�D�Q�W���G�H��
�(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q��

�(�Q�f�Q�����«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�X���V�H�L�Q���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���H�W���G�ª�V��
�O�H���G�«�E�X�W���G�H���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�Y�H�F���O�H���V�X�S�S�R�U�W���G�H���6�f�O�����V�B�H�V�W���L�Q�V�F�U�L�W�H���G�D�Q�V��
�O�D���G�«�P�D�U�F�K�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�«�H���F�R�Q�M�R�L�Q�W�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�H�V���D�J�H�Q�F�H�V��
�G�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H
Ÿ�F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�V���Y�L�V�D�Q�W���¢���D�S�S�R�U�W�H�U���X�Q��
�V�R�X�W�L�H�Q���H�Q���O�L�T�X�L�G�L�W�«���V�X�U���O�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���H�Q���I�D�Y�H�X�U���G�H�V��
�F�R�P�S�D�J�Q�L�H�V���G�H���F�U�R�L�V�L�ª�U�H�����V�H�F�W�H�X�U���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���W�R�X�F�K�«���S�D�U��
�O�D���S�D�Q�G�«�P�L�H�����&�H�� �V�R�X�W�L�H�Q���D�� �F�R�Q�V�L�V�W�«���¢�� �G�L�I�I�«�U�H�U���O�H��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���G�X���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V�����&�H���G�«�F�D�O�D�J�H���D��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���«�W�«���H�I�I�H�F�W�X�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���V�X�U���O�H�V���S�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���V�H�F�W�H�X�U��
�G�H���O�D���F�U�R�L�V�L�ª�U�H���D�F�F�R�U�G�«�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���6�f�O�����3�R�X�U���P�«�P�R�L�U�H�����F�H�V��
�S�U�¬�W�V���E�«�Q�«�f�F�L�H�Q�W���G�B�X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W��
�L�U�U�«�Y�R�F�D�E�O�H���¢���������b�����D�F�F�R�U�G�«�H���S�D�U���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H��

�b

�:�������€�D �$���	�����������Ø���������������������������0�������������€
�b

�/�H�V���L�P�S�D�F�W�V���S�U�«�Y�L�V�L�E�O�H�V���¢���F�H���M�R�X�U���O�L�«�V���¢���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���J�X�H�U�U�H��
�H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���V�R�Q�W���O�L�P�L�W�«�V���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�Q�B�D���S�D�V���G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���5�X�V�V�L�H���Q�L���H�Q���%�L�«�O�R�U�X�V�V�L�H�����6�f�O�����V�D���P�D�L�V�R�Q��
�P�ª�U�H�����Q�H���G�«�W�L�H�Q�W���T�X�B�X�Q�H���V�H�X�O�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���T�X�L��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�L�W���D�X�� �����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������X�Q�� �H�Q�F�R�X�U�V���G�H��
�(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����T�X�D�V�L�P�H�Q�W���L�Q�W�«�J�U�D�O�H�P�H�Q�W���W�L�U�«�������&�H�W�W�H��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D���«�W�«���D�F�F�R�U�G�«�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���F�U�«�G�L�W��
�H�[�S�R�U�W���H�W���H�V�W���J�D�U�D�Q�W�L�H���¢���������b�����S�D�U���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����6�f�O��
�Q�B�H�V�W���G�R�Q�F���S�D�V���H�[�S�R�V�«�H���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���V�X�U���F�H

�G�R�V�V�L�H�U�����&�H���F�R�Q�W�U�D�W���D���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�D�F�F�R�U�G�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���T�X�L�����H�Q��
�S�O�X�V���G�H���O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H
Ÿ�F�U�«�G�L�W���¢���������b�������E�«�Q�«�f�F�L�H���G�H���O�D���J�D�U�D�Q�W�L�H���¢��
�������b���� �D�F�F�R�U�G�«�H���S�D�U���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�L�W�H���J�D�U�D�Q�W�L�H��
�U�H�K�D�X�V�V�«�H��

�/�H�V���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V���G�H���O�D���J�X�H�U�U�H���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���V�X�U���O�H�V���V�F�«�Q�D�U�L�R�V��
�P�D�F�U�R���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���Å���&�[�ƒ�&�¦���ê�����ç�Ò�õ�Æ���X�W�L�O�L�V�«�V���S�R�X�U���O�H���F�D�O�F�X�O��
�G�H�V���(�&�/���D�V�V�R�F�L�«�V���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H���R�Q�W��
�«�J�D�O�H�P�H�Q�W���«�W�«���D�M�X�V�W�«�V���V�D�Q�V���L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���V�X�U���O�H���Q�L�Y�H�D�X��
�G�H�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V��

�b

�:�������€�<�EÉvénements postérieurs à la clôture
�b

�$�X�F�X�Q���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���D�\�D�Q�W���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�H�V�W���D�S�S�D�U�X���D�S�U�ª�V���O�D���F�O�¶�W�X�U�H���G�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�O�B�X�Q�H����volontariste, proposant des délais de paiement à 
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des établissements de santé en raison de leur 
implication exceptionnelle face à la pandémie de la 
Covid 
Ÿ19. La Caisse Française de Financement Local avait 
ainsi proposé à ces emprunteurs un délai de paiement de 
�������b�M�R�X�U�V��pour la totalité de leurs échéances de contrats de 
prêt comprises entre le �����b�P�D�U�V��et le �����b�M�X�L�Q�b������������sans 
aucune facturation �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��de retard ni de pénalités. Ces 
délais de paiement avaient pu être renouvelés sur 
demande des �F�O�L�H�Q�W�V�b��

�Ð

�O�B�D�X�W�U�H��répondant au traitement des sollicitations des 
quelques collectivités locales et assimilées ayant des 
problématiques de trésorerie. La Caisse Française de 
Financement Local �V�B�«�W�D�L�W��ainsi mobilisée afin de répondre 
à tous les emprunteurs qui en avaient fait la demande afin 
de les accompagner dans leurs éventuelles difficultés dues 
à la crise sanitaire en raison de la chute des recettes 
�G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�V��spécifiques, liées à �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��économique, 
culturelle et touristique (cinémas, piscines, parkings, 
�W�K�H�U�P�H�V�J����

�Ð
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3.3 Rapport des commissaires aux comptes sur les 
comptes annuels établis sous le référentiel IFRS

Exercice clos le 31 décembre 2022
�b

�$�X���3�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���'�L�U�H�F�W�R�L�U�H��

�b

�(�Q���Q�R�W�U�H���T�X�D�O�L�W�«���G�H���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�W���H�Q���U�«�S�R�Q�V�H���¢���Y�R�W�U�H���G�H�P�D�Q�G�H���G�D�Q�V��
�O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H���G�X���V�R�X�K�D�L�W���G�H���Y�R�W�U�H���V�R�F�L�«�W�«���G�H���G�R�Q�Q�H�U���X�Q�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���«�O�D�U�J�L�H���D�X�[���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�X�«���X�Q��
�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���«�W�D�E�O�L�V���V�H�O�R�Q���O�H���U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���,�)�5�6���W�H�O���T�X�B�D�G�R�S�W�«���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q��
�(�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H���������������W�H�O�V���T�X�B�L�O�V���V�R�Q�W���M�R�L�Q�W�V���D�X���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W��

�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�X�«���Q�R�W�U�H���D�X�G�L�W���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���G�B�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�W���O�D���G�R�F�W�U�L�Q�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H��
�O�D���&�R�P�S�D�J�Q�L�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���G�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H���¢���F�H�W�W�H���L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q�����&�H�V���Q�R�U�P�H�V���U�H�T�X�L�ª�U�H�Q�W���O�D���P�L�V�H���H�Q�����X�Y�U�H���G�H��
�G�L�O�L�J�H�Q�F�H�V���S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W���G�B�R�E�W�H�Q�L�U���O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H���T�X�H���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���Q�H���F�R�P�S�R�U�W�H�Q�W���S�D�V���G�B�D�Q�R�P�D�O�L�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V�����8�Q���D�X�G�L�W��
�F�R�Q�V�L�V�W�H���¢���Y�«�U�L�f�H�U�����S�D�U���V�R�Q�G�D�J�H�V���R�X���D�X���P�R�\�H�Q���G�B�D�X�W�U�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���G�H���V�«�O�H�F�W�L�R�Q�����O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���M�X�V�W�L�f�D�Q�W���G�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���H�W��
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���f�J�X�U�D�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V�����,�O���F�R�Q�V�L�V�W�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���¢���D�S�S�U�«�F�L�H�U���O�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���V�X�L�Y�L�V�����O�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V��
�V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���U�H�W�H�Q�X�H�V�����H�W���O�D���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V�����1�R�X�V���H�V�W�L�P�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���F�R�O�O�H�F�W�«�V���V�R�Q�W��
�V�X�I�f�V�D�Q�W�V���H�W���D�S�S�U�R�S�U�L�«�V���S�R�X�U���I�R�Q�G�H�U���Q�R�W�U�H���R�S�L�Q�L�R�Q��

�‚���Q�R�W�U�H���D�Y�L�V�����O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���V�L�Q�F�ª�U�H�P�H�Q�W�����G�D�Q�V���W�R�X�V���O�H�X�U�V���D�V�S�H�F�W�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V���H�W���D�X���U�H�J�D�U�G���G�X���U�«�I�«�U�H�Q�W�L�H�O���,�)�5�6���W�H�O��
�T�X�B�D�G�R�S�W�«���S�D�U���O�B�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�����O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���H�W���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H���������������D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W��
�G�H���V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���S�R�X�U���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H������������

�6�D�Q�V���U�H�P�H�W�W�U�H���H�Q���F�D�X�V�H���O�B�R�S�L�Q�L�R�Q���H�[�S�U�L�P�«�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����Q�R�X�V���D�W�W�L�U�R�Q�V���Y�R�W�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���V�X�U���O�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���P�«�W�K�R�G�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H��
�U�H�O�D�W�L�I���¢���O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���W�U�D�Q�V�L�W�R�L�U�H�V���G�H���O�D���Q�R�U�P�H���,�)�5�6�b�����m�b�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�b�}���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«���G�H��
�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�[�S�R�V�«�H���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b�����m�b�U�ª�J�O�H�V���G�H���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���H�W���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V�b�}��

�&�H���U�D�S�S�R�U�W���H�V�W���U�«�J�L���S�D�U���O�D���O�R�L���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����/�H�V���M�X�U�L�G�L�F�W�L�R�Q�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V���R�Q�W���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H���H�[�F�O�X�V�L�Y�H���S�R�X�U���F�R�Q�Q�D�°�W�U�H���G�H���W�R�X�W���O�L�W�L�J�H����
�U�«�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���R�X���G�L�I�I�«�U�H�Q�G���S�R�X�Y�D�Q�W���U�«�V�X�O�W�H�U���G�H���Q�R�W�U�H���O�H�W�W�U�H���G�H���P�L�V�V�L�R�Q���R�X���G�X���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W�����R�X���G�H���W�R�X�W�H���T�X�H�V�W�L�R�Q���V�B�\���U�D�S�S�R�U�W�D�Q�W����
�&�K�D�T�X�H���S�D�U�W�L�H���U�H�Q�R�Q�F�H���L�U�U�«�Y�R�F�D�E�O�H�P�H�Q�W���¢���V�H�V���G�U�R�L�W�V���G�H���V�B�R�S�S�R�V�H�U���¢���X�Q�H���D�F�W�L�R�Q���S�R�U�W�«�H���D�X�S�U�ª�V���G�H���F�H�V���W�U�L�E�X�Q�D�X�[�����G�H���S�U�«�W�H�Q�G�U�H���T�X�H��
�O�B�D�F�W�L�R�Q���D���«�W�«���L�Q�W�H�Q�W�«�H���D�X�S�U�ª�V���G�B�X�Q���W�U�L�E�X�Q�D�O���L�Q�F�R�P�S�«�W�H�Q�W�����R�X���T�X�H���F�H�V���W�U�L�E�X�Q�D�X�[���Q�B�R�Q�W���S�D�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H��

�b

�)�D�L�W���¢���1�H�X�L�O�O�\���V�X�U���6�H�L�Q�H���H�W���3�D�U�L�V���/�D���'�«�I�H�Q�V�H�����O�H�������b�P�D�U�V����������

�b

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V

�b

���h���º�É�¥�ƒ�}�É�h���A�•�p�É�:�A�A�e�É�h�p�����•�Á���}

�5�L�G�K�D���%�(�1���&�+�$�0�(�.�b

�b

�¶���Ã�{������

�-�H�D�Q
Ÿ�)�U�D�Q�©�R�L�V���'�$�1�'�‹

�b

�b
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4.1 États financiers

4.1.1 Actif

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­�. �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�D�L�V�V�H�����E�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V �~�þ�} ���b������ ���b������

�(�I�I�H�W�V���S�X�E�O�L�F�V���H�W���Y�D�O�H�X�U�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V �~�þ�~ ���b������ ���b������

�&�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �~�þ�• ���b������ ���b������

�2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H �~�þ�€ �����b������ �����b������

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���f�[�H �~�þ�• ���b������ ���b������

�$�F�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���Y�D�U�L�D�E�O�H �D �� ��

�3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���G�«�W�H�Q�X�V���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H�D �� ��

�3�D�U�W�V���G�D�Q�V���O�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���O�L�«�H�V �D �� ��

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V �D �� ��

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V �D �� ��

�&�D�S�L�W�D�O���V�R�X�V�F�U�L�W���D�S�S�H�O�«���Q�R�Q���Y�H�U�V�« �D �� ��

�&�D�S�L�W�D�O���V�R�X�V�F�U�L�W���Q�R�Q���D�S�S�H�O�« �D �� ��

�$�F�W�L�R�Q�V���S�U�R�S�U�H�V �D �� ��

�$�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V �~�þ�‚ ���� ������

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q �~�þ�ƒ ���b������ ���b������

���Ý�����¸���A�K���¸�����:���Ž�y �~�þ�„ �[�Y���W�]�U �[�X���Y�^�U

�b

4.1.2 Passif

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­�. �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���E�D�Q�T�X�H�V���F�H�Q�W�U�D�O�H�V �D �� ��

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W �•�þ�} ���b������ ���b������

�2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H �D �� ��

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H �•�þ�~ �����b������ �����b������

�$�X�W�U�H�V���S�D�V�V�L�I�V �•�þ�• ������ ������

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q �•�þ�€ ���b������ ���b������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V �•�þ�• ���� ����

�3�D�V�V�L�I�V���V�X�E�R�U�G�R�Q�Q�«�V �D �� ��

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K�� �D �V���Y�^�\ �V���Z�U�U

�&�D�S�L�W�D�O���V�R�X�V�F�U�L�W �•�þ�‚ ���b������ ���b������

�3�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q �•�þ�‚ �� ��

�5�«�V�H�U�Y�H�V�����H�W���U�«�V�X�O�W�D�W���U�H�S�R�U�W�«�� �•�þ�‚ ���� ����

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H �•�þ�‚ ���� ����

���Ý�����¸���A�)�����������Ž�y �•�þ�ƒ �[�Y���W�]�U �[�X���Y�^�U
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4.1.3 Hors
Ÿbilan

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­�. �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�K�Ç�{���{�K�Ã�K�Ç�������A�Ý�Ç�Ç�M�� �€�þ�} �Z���V�X�X �Y���U�V�[

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V �D ���b������ ���b������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���G�R�Q�Q�«�V �D �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���W�L�W�U�H�V �D �� ��

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�R�Q�Q�«�V �D �� ��

�K�Ç�{���{�K�Ã�K�Ç���������K�=�)�� �€�þ�~ �V�V���]�^�U �V�W���X�X�Y

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���U�H�©�X�V �D ���� ������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�©�X�V �D �����b������ �����b������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���W�L�W�U�H�V���U�H�©�X�V �D �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���¢���W�H�U�P�H���U�H�©�X�V �D �� ��

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V �D �� ��

���)�����K�����K�Ç�{���{�K�Ã�K�Ç���� �� �V�U�U���]�]�^ �V�U�U���]�U�X

�2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V �€�þ�• �����b������ �����b������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���W�H�U�P�H �€�þ�€ �����b������ �����b������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���W�L�W�U�H�V �D �� ��
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4.1.4 Compte de résultat

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �t���;�­�. �������� �W�U�W�W

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V �•�þ�} ������ ���b������

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V �•�þ�} ���������� ����������

�5�H�Y�H�Q�X�V���G�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���Y�D�U�L�D�E�O�H �D �� ��

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����S�U�R�G�X�L�W�V�� �•�þ�~ �� ��

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V�� �•�þ�~ ������ ������

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�D �� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���H�W��
�D�V�V�L�P�L�O�«�V �•�þ�• �� ������

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���E�D�Q�F�D�L�U�H �D �� ��

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���E�D�Q�F�D�L�U�H �D ������ ������

�����Ý�A�)�Ž�����Ç�K�����9���Ç�:���Ž���K �D �W�U�[ �W�V�^

�&�K�D�U�J�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �•�þ�€ ���������� ����������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V���H�W��
�F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V �D �� ��

���M���)�¸���������9���)�����A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �D �V�U�V �V�U�^

�&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H �•�þ�• �� ��

���M���)�¸���������A���K�d���¸�Ý�Ž�������Ž�Ý�Ç �D �V�U�^ �V�V�Z

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���D�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�«�V �•�þ�‚ �� ������

���M���)�¸���������:�Ý�)�����Ç�������Y���Ç�����Ž�Ã���à�� �D �V�U�^ �V�V�W

�5�«�V�X�O�W�D�W���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O �D �� ��

�,�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���E�«�Q�«�f�F�H�V �•�þ�ƒ �������� ��������

���M���)�¸���������Ç�K�� �D �]�V �]�]

�5�«�V�X�O�W�D�W���S�D�U���D�F�W�L�R�Q �D �������� ��������

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�L�O�X�«���S�D�U���D�F�W�L�R�Q �D �������� ��������

�b
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4.1.5 Variation des capitaux propres

���/�õ���/�Â�¥���ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�� �Ã�A�6�}�ƒ�6�}

���Ž���)�����Ž�Ý�Ç�����)���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V ��

�&�D�S�L�W�D�O ���b������

�3�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���H�W���G�B�D�S�S�R�U�W ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���F�D�S�L�W�D�O���H�W���S�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q ��

�5�«�V�H�U�Y�H�V���H�W���U�«�V�X�O�W�D�W���U�H�S�R�U�W�« ����

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H ����

�$�F�R�P�S�W�H���V�X�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V ��

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K�������)���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V �V���Y�^�\

�Y�����Ž�����Ž�Ý�Ç�����A�K���¸���K�d�K���:�Ž�:�K ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�X���F�D�S�L�W�D�O ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���H�W���G�B�D�S�S�R�U�W ��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���F�D�S�L�W�D�O���H�W���S�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q��

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���U�«�V�H�U�Y�H�V���H�W���U�«�V�X�O�W�D�W���U�H�S�R�U�W�« ����

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���Y�H�U�V�«�V�������� ��������

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H ��

�$�X�W�U�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V ��

���Ž���)�����Ž�Ý�Ç�����)���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W ��

�&�D�S�L�W�D�O ���b������

�3�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���H�W���G�B�D�S�S�R�U�W ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�B�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���F�D�S�L�W�D�O���H�W���S�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q ��

�5�«�V�H�U�Y�H�V���H�W���U�«�V�X�O�W�D�W���U�H�S�R�U�W�« ����

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H ����

�:�����Ž�����)�d�������Ý�����K�������)���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W �V���Z�U�U
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4.2 Annexe aux comptes selon le référentiel français

�b

Note 1 Règles de présentation et 
�Á���Ë�¤�ƒ�"�•�ƒ�}���A�6���Á�É�p���º�A�4�e�}�É�p 167
1.1 Normes comptables applicables : 

règlements adoptés par 
�Q�è�&�Z�Y�T�W�N�Y�«���I�J�X�%normes comp-
tables (ANC) 167

1.2 Principes comptables appliqués 
aux �%états financiers 167

Note 2 �Ç�A�}�É�p���p�•�h���"���ƒ�º�}���ù���Á�•���¹���"�ƒ�6 171
2.1 Banques centrales 171
2.2 Effets publics admissibles au 

refinancement auprès de la 
banque centrale 171

2.3 Créances sur les établissements 
de crédit 172

2.4 Opérations avec la clientèle 173
2.5 Obligations et autres titres 

à revenu  fixe 174
2.6 Autres actifs 175
2.7 Comptes de régularisation 175
2.8 �;�J�S�Y�N�Q�F�Y�N�T�S���I�J���Q�è�F�H�Y�N�K���U�F�W���I�J�[�N�X�J��

�I�è�T�W�N�L�N�S�J 176
2.9 Ventilation des dépréciations par 

pays 176

Note 3 Notes sur le passif du bilan 177
3.1 Dettes envers les établissements 

de crédit 177
3.2 Dettes représentées par un titre 177
3.3 Autres passifs 178
3.4 Comptes de régularisation 178
3.5 Provisions pour risques et 

charges 179
3.6 Détail des capitaux propres 179
3.7 Ventilation du passif par devise 

�I�è�T�W�N�L�N�S�J 179
3.8 Transactions avec des parties 

liées 180

Note 4 Notes sur les engagements 
�Á�É�����A�h�p
Ÿbilan 181
4.1 Engagements donnés 181
4.2 Engagements reçus 181
4.3 Opérations de change en devises 181
4.4 Engagements sur instruments 

financiers  à terme 182

Note 5 Notes sur le compte de résultat 183
5.1 Intérêts et produits assimilés 183
5.2 Commissions reçues et payées 183
5.3 Gains ou pertes sur opérations 

des portefeuilles 183
5.4 �(�M�F�W�L�J�X���L�«�S�«�W�F�Q�J�X���I�è�J�]�U�Q�T�N�Y�F�Y�N�T�S184
5.5 Coût du risque 184
5.6 Gains ou pertes sur actifs 

immobilisés 184
5.7 Impôts sur les bénéfices 184

Note 6 Impacts de la crise sanitaire 
�Á�É���"�ƒ���:�A�¤���Á
Ÿ19 sur les états financiers 
�Á�É���"�ƒ���p�A�º���Ë�}�Ë 185

Note 7 Impact de la guerre en en Ukraine 
sur les états financiers de la société 185

Note 8 Événements postérieurs à la clôture 185

�b

�b

�b



Comptes arrêtés selon le référentiel français
Annexe aux comptes selon le référentiel français

167

�:�������€�< �.�³�Ù���������Ø�����	���¿���������������������������Ø�‡�¿���������������������Ø�������������	������
�b

1.1

1.2

1.2.1�:�������������������	�����
�����������	�	���������
�������€����
règlements adoptés���	���������‡�1�������������¿��
des�%���������������������	�����
�������€�^�1�:�"�_

�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�¶�W�X�U�«���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������
�R�Q�W���«�W�«���D�U�U�¬�W�«�V���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�X�������b�I�«�Y�U�L�H�U�b�����������H�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V��
�D�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�X�������b�I�«�Y�U�L�H�U�b����������

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���«�W�D�E�O�L�W���V�H�V���«�W�D�W�V��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���$�1�&�b�Q�r�b��������
Ÿ�������G�X��
�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�����������U�H�O�D�W�L�I���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���G�X��
�V�H�F�W�H�X�U���E�D�Q�F�D�L�U�H�����H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W����
�&�R�P�P�H���S�U�«�F�L�V�«���H�Q���V�R�Q���D�U�W�L�F�O�H�b�����H�W���V�R�X�V���U�«�V�H�U�Y�H���G�H�V��
�D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q�V���T�X�H���F�H���G�H�U�Q�L�H�U���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���S�U�«�Y�R�L�W�����F�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V��
�«�W�D�E�O�L�V�V�H�Q�W���O�H�X�U�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W��
�$�1�&�b�Q�r�b��������
Ÿ������ �G�X�����b�M�X�L�Q�b�����������U�H�O�D�W�L�I���D�X���S�O�D�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H��
�J�«�Q�«�U�D�O�����/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�B�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W���H�Q���R�X�W�U�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H�b���������������&�(�(�� �G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H�V���&�R�P�P�X�Q�D�X�W�«�V��
�H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�V��

�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�¶�W�X�U�«���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�%����������
�R�Q�W���«�W�«���«�W�D�E�O�L�V���V�H�O�R�Q���O�H�V���P�¬�P�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���T�X�H��
�F�H�O�O�H�V���X�W�L�O�L�V�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�¶�W�X�U�«���D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������(�Q�W�U�H���F�H�V���G�H�X�[���G�D�W�H�V�����O�H���Ÿ���&�#�C�.���Q�R�U�P�D�W�L�I��
�D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���Q�B�D���S�D�V���F�R�Q�Q�X���G�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q���M�X�J�«�H���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W��
�S�H�U�W�L�Q�H�Q�W�H���S�R�X�U���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�5�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���H�W���R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V���G�X���F�R�O�O�ª�J�H���G�H���O�B�$�1�&���G�X��
�����b�P�D�L�b�����������U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H�V���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V��
�G�H���O�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W���&�R�Y�L�G
Ÿ������ �G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���H�W���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V��
�«�W�D�E�O�L�V���¢���F�R�P�S�W�H�U���G�X���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b���������b�����F�H�W�W�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q��
�G�H���O�B�$�1�&���Y�L�V�H���¢���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���O�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���S�R�X�U���T�X�B�H�O�O�H�V��
�F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H�Q�W���H�I�f�F�D�F�H�P�H�Q�W���D�X���V�X�M�H�W���G�H�V���F�R�Q�V�«�T�X�H�Q�F�H�V��
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���G�H���O�D���S�D�Q�G�«�P�L�H���G�H���&�R�Y�L�G
Ÿ���������/�B�$�1�&���D���S�D�U���O�D��
�V�X�L�W�H���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W���P�L�V���¢���M�R�X�U���F�H�V���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�W�L�R�Q�V���H�W��
�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q�V�b�����O�H�V�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�����������������b�M�X�L�O�O�H�W�b�����������������b�M�D�Q�Y�L�H�U�b������������
���b�M�X�L�Q�b�����������H�W�����b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������&�H�V���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q�W���«�W�«��
�F�R�P�S�O�«�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���D�Y�L�V���G�X�����b�P�D�U�V�b�����������G�X���&�1�2�(�&��
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�D�Q�W���G�H���S�U�«�V�H�Q�W�H�U���H�Q���D�Q�Q�H�[�H���O�H�V���H�I�I�H�W�V���G�H���O�D���F�U�L�V�H��
�V�D�Q�L�W�D�L�U�H���G�H���O�D���&�R�Y�L�G
Ÿ�������V�X�U���F�H�U�W�D�L�Q�H�V���G�H�W�W�H�V���L�Q�V�F�U�L�W�H�V���D�X���S�D�V�V�L�I��
�G�X���E�L�O�D�Q���b

�&�H�W�W�H���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���H�W���V�H�V���P�L�V�H�V���¢���M�R�X�U���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H�V���R�Q�W���«�W�«��
�S�U�L�V�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���S�R�X�U���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���V�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H�S�X�L�V�b������������
�3�R�X�U���S�H�U�P�H�W�W�U�H���D�X�[���X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V���G�B�D�S�S�U�«�F�L�H�U���O�B�L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���G�H��
�F�H�W�W�H���F�U�L�V�H���V�X�U���O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V�����G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V���H�W���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V���V�R�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H�V���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H�b����
�F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V��

Principes comptables appliqués 
aux�%états financiers

�/�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���R�Q�W���«�W�«���S�U�«�S�D�U�«�V���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[��
�S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���D�F�F�H�S�W�«�V�����G�D�Q�V���O�H���U�H�V�S�H�F�W��
�G�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���G�H���S�U�X�G�H�Q�F�H�����G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�W�«���H�W���G�B�L�P�D�J�H���f�G�ª�O�H����
�F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���K�\�S�R�W�K�ª�V�H�V���G�H���E�D�V�H�b��

Créances sur les établissements de crédit 
et opérations avec la clientèle

�/�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���U�H�F�R�X�Y�U�H�Q�W��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�«�W�H�Q�X�H�V���D�X���W�L�W�U�H���G�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V��
�E�D�Q�F�D�L�U�H�V�����¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�H���F�H�O�O�H�V���P�D�W�«�U�L�D�O�L�V�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H����
�(�O�O�H�V���V�R�Q�W���Y�H�Q�W�L�O�«�H�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���¢���Y�X�H���H�W���O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���¢��
�W�H�U�P�H�����(�O�O�H�V���L�Q�F�O�X�H�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�H�V���S�U�¬�W�V���D�F�F�R�U�G�«�V���¢���6�f�O���H�Q��
�U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W��

�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���F�R�P�S�U�H�Q�Q�H�Q�W���G�H�V���S�U�¬�W�V��
�R�F�W�U�R�\�«�V���D�X�[���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�X���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���G�H�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V��

�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���V�R�Q�W���L�Q�V�F�U�L�W�H�V���D�X���E�L�O�D�Q���S�R�X�U��
�O�H�X�U�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���Q�H�W�V���D�S�U�ª�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H�V���H�Q���Y�X�H��
�G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢���X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�U�H�F�R�X�Y�U�H�P�H�Q�W�����/�H�V���F�R�Q�W�U�D�W�V��
�V�L�J�Q�«�V���f�J�X�U�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���K�R�U�V���E�L�O�D�Q���S�R�X�U���O�H�X�U��
�S�D�U�W�L�H���Q�R�Q���Y�H�U�V�«�H��

�(�Q���O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���S�U�«�F�L�V�H���G�H���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H��
�U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�«�H���G�D�Q�V���O�D���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����O�D��
�V�R�F�L�«�W�«���D�V�V�L�P�L�O�H���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�«�H���¢���O�D���Q�R�W�L�R�Q��
�G�H���F���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­���G�D�Q�V���X�Q�H���R�S�W�L�T�X�H���G�H���V�L�P�S�O�L�f�F�D�W�L�R�Q��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���G�H���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�«���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���M�H�X�[���G�H��
�Q�R�U�P�H�V�����,�)�5�6���H�W���Q�R�U�P�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V����

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���S�U�¬�W�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���L�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W��
�S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V���S�R�X�U���O�H�X�U�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���F�R�X�U�X�V�����«�F�K�X�V���H�W���Q�R�Q��
�«�F�K�X�V�����F�D�O�F�X�O�«�V���#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.�ù���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�X�U���O�H�V��
�«�F�K�«�D�Q�F�H�V���L�P�S�D�\�«�H�V��

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���U�H�©�X�H�V���H�W���O�H�V���F�R�½�W�V���P�D�U�J�L�Q�D�X�[���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q��
�V�X�S�S�R�U�W�«�V���¢���O�B�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���O�B�R�F�W�U�R�L���R�X���G�H���O�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�B�X�Q��
�F�R�Q�F�R�X�U�V�����V�B�L�O�V���V�R�Q�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V�����V�R�Q�W���«�W�D�O�«�V���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H��
�H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�X���S�U�¬�W�����/�H�V���D�X�W�U�H�V���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���U�H�©�X�H�V���V�R�Q�W��
�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W��

�/�H�V���L�Q�G�H�P�Q�L�W�«�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�W�L�F�L�S�«���G�H���S�U�¬�W�V���V�R�Q�W��
�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���O�B�R�S�«�U�D�W�L�R�Q��

�8�Q�H���F�U�«�D�Q�F�H���H�V�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H���F�R�P�P�H���G�R�X�W�H�X�V�H���O�R�U�V�T�X�B�H�O�O�H��
�S�U�«�V�H�Q�W�H���X�Q�H���G�H�V���F�D�U�D�F�W�«�U�L�V�W�L�T�X�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�b��

�6�R�Q�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�V���F�R�P�P�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�V��
�O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���G�R�Q�W���O�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�H��
�U�H�F�R�X�Y�U�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���I�R�U�W�H�P�H�Q�W���G�«�J�U�D�G�«�H�V���H�W���S�R�X�U���O�H�V�T�X�H�O�O�H�V��
�X�Q���S�D�V�V�D�J�H���H�Q���S�H�U�W�H���¢���W�H�U�P�H���H�V�W���H�Q�Y�L�V�D�J�«�����/�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�Q���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���G�H�S�X�L�V���S�O�X�V���G�B�X�Q���D�Q��
�V�R�Q�W���U�H�F�O�D�V�V�«�H�V���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H��

�'�D�Q�V���X�Q���V�R�X�F�L���G�H���V�L�P�S�O�L�f�F�D�W�L�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H��
�S�U�X�G�H�Q�F�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D���G�«�F�L�G�«��
�G�B�D�O�L�J�Q�H�U���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H���G�R�X�W�H�X�V�H���V�X�U���O�D���Q�R�W�L�R�Q��
�S�U�X�G�H�Q�W�L�H�O�O�H���G�H���G�«�I�D�X�W���U�«�H�O�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���X�Q���G�«�I�D�X�W���S�R�X�U���F�D�X�V�H��
�G�B�L�P�S�D�\�«���U�«�H�O���H�W���R�X���H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q
Ÿ�S�D�L�H�P�H�Q�W���G�H��
�O�D���W�R�W�D�O�L�W�«���G�H�V���V�R�P�P�H�V���G�X�H�V���S�D�U���O�B�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�����Q�R�W�L�R�Q���G�H��
�m�b�8�Q�O�L�N�H�O�\���7�R���3�D�\���>�8�7�3�@�b�}�����H�Q���U�«�I�«�U�H�Q�F�H���¢���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�«�I�D�X�W���G�H��
�O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�H�V���F�O�L�H�Q�W�V���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���S�«�U�L�R�G�H���S�U�R�E�D�W�R�L�U�H���H�Q���Y�X�H��
�G�B�X�Q�H���«�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H���V�R�U�W�L�H���G�H���G�«�I�D�X�W���Q�H���I�R�Q�W���D�L�Q�V�L���S�D�V���S�D�U�W�L�H���G�X��
�S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V���G�B�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H��

�H�U

continuité �G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�b���Ð

indépendance des �H�[�H�U�F�L�F�H�V�b���Ð

permanence des �P�«�W�K�R�G�H�V�b���Ð

coûts �K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�V�b���Ð

non 
Ÿ�F�R�P�S�H�Q�V�D�W�L�R�Q�b���Ð

intangibilité du bilan �G�B�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���Ð

un risque probable ou certain de non 
Ÿrecouvrement 
(impayés de plus de neuf mois pour les collectivités locales 
et de plus de trois mois pour les autres �F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���b��

�Ð

�O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q��risque avéré sur la contrepartie 
(dégradation de la situation financière, procédure �G�B�D�O�H�U�W�H����

�Ð
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1.2.2

1.2.2.1

1.2.2.2

1.2.3

�'�H�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H�V���S�R�X�U���O�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V��
�G�R�X�W�H�X�V�H�V���H�W���G�R�X�W�H�X�V�H�V���F�R�P�S�U�R�P�L�V�H�V�b��

Opérations sur titres
�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�«�W�H�Q�X�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���V�R�Q�W���L�Q�V�F�U�L�W�V���G�D�Q�V���O�H�V���S�R�V�W�H�V���G�B�D�F�W�L�I���G�X���E�L�O�D�Q���(�I�I�H�W�V��
�S�X�E�O�L�F�V���H�W���Y�D�O�H�X�U�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V���R�X���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���¢��
�U�H�Y�H�Q�X���f�[�H��

�/�H���S�R�V�W�H���(�I�I�H�W�V���S�X�E�O�L�F�V���H�W���Y�D�O�H�X�U�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V���F�R�P�S�U�H�Q�G���O�H�V��
�W�L�W�U�H�V���«�P�L�V���S�D�U���O�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�P�H�V���S�X�E�O�L�F�V���H�W���V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V���G�B�¬�W�U�H��
�U�H�f�Q�D�Q�F�«�V���D�X�S�U�ª�V���G�X���6�\�V�W�ª�P�H���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���E�D�Q�T�X�H�V��
�F�H�Q�W�U�D�O�H�V��

�/�H���S�R�V�W�H���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���f�[�H���F�R�P�S�U�H�Q�G�b��

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�«�W�H�Q�X�V���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���W�L�W�U�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���R�X���H�Q��
�W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��

�,�������������Ø�‡����������������������������
�/�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���f�[�H���D�V�V�R�U�W�L�V���G�B�X�Q�H���«�F�K�«�D�Q�F�H���G�«�W�H�U�P�L�Q�«�H��
�V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���W�L�W�U�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���O�R�U�V�T�X�B�L�O���H�[�L�V�W�H��
�O�B�L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q���H�W���O�D���F�D�S�D�F�L�W�«���G�H���O�H�V���F�R�Q�V�H�U�Y�H�U���M�X�V�T�X�B�¢���O�H�X�U��
�«�F�K�«�D�Q�F�H�����/�H�V���W�L�W�U�H�V���H�Q�W�U�D�Q�W���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�G�R�V�V�«���R�X���G�B�X�Q�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�Q���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���V�X�U���O�H�X�U���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���U�«�V�L�G�X�H�O�O�H��

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���¢���O�D���G�D�W�H���G�B�D�F�K�D�W��
�S�R�X�U���O�H�X�U���S�U�L�[���G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�L�H�G���G�H���F�R�X�S�R�Q�����I�U�D�L�V���H�[�F�O�X�V�����/�H�V��
�L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���¢���O�D���G�D�W�H���G�B�D�F�K�D�W���H�W���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V��
�F�R�X�U�X�V���H�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���G�D�Q�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���U�D�W�W�D�F�K�«�H�V�����/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���D�I�I�«�U�H�Q�W�V���¢���F�H�V���W�L�W�U�H�V���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V��

�/�B�«�F�D�U�W���«�Y�H�Q�W�X�H�O���H�Q�W�U�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���H�W���O�H���F�R�½�W��
�G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�L�H�G���G�H���F�R�X�S�R�Q�����G�«�F�R�W�H���R�X���V�X�U�F�R�W�H�����H�V�W���D�P�R�U�W�L��
�V�H�O�R�Q���X�Q�H���P�«�W�K�R�G�H���T�X�D�V�L���D�F�W�X�D�U�L�H�O�O�H���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H��
�U�«�V�L�G�X�H�O�O�H���G�X���W�L�W�U�H��

�(�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�����O�H�V���S�O�X�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V���O�D�W�H�Q�W�H�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���H�W���O�H�V���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V���O�D�W�H�Q�W�H�V���Q�H���V�R�Q�W��
�J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�«�H�V�����3�D�U���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�����O�H�V��
�P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V���O�D�W�H�Q�W�H�V���V�R�Q�W���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���F�D�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V�b��

Titres de placement
�6�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���O�H�V���W�L�W�U�H�V���T�X�L���Q�H��
�S�H�X�Y�H�Q�W���S�D�V���¬�W�U�H���L�Q�V�F�U�L�W�V���H�Q���W�L�W�U�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���¢���O�D���G�D�W�H���G�B�D�F�K�D�W��
�S�R�X�U���O�H�X�U���S�U�L�[���G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�L�H�G���G�H���F�R�X�S�R�Q�����I�U�D�L�V���H�[�F�O�X�V�����/�H�V��
�L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���¢���O�D���G�D�W�H���G�B�D�F�K�D�W���H�W���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���O�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V��
�F�R�X�U�X�V���H�Q���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���G�D�Q�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���U�D�W�W�D�F�K�«�H�V�����/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���D�I�I�«�U�H�Q�W�V���¢���F�H�V���W�L�W�U�H�V���V�R�Q�W��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���H�Q���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V��

�/�B�«�F�D�U�W���«�Y�H�Q�W�X�H�O���H�Q�W�U�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���H�W���O�H���F�R�½�W��
�G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���S�L�H�G���G�H���F�R�X�S�R�Q�����G�«�F�R�W�H���R�X���V�X�U�F�R�W�H�����H�V�W���D�P�R�U�W�L��
�V�H�O�R�Q���X�Q�H���P�«�W�K�R�G�H���T�X�D�V�L���D�F�W�X�D�U�L�H�O�O�H���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���U�«�V�L�G�X�H�O�O�H��
�G�X���W�L�W�U�H��

�6�H�O�R�Q���O�H���S�U�L�Q�F�L�S�H���G�H���S�U�X�G�H�Q�F�H�����O�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�D�S�S�D�U�D�L�V�V�H�Q�W���D�X���E�L�O�D�Q���¢���O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���F�R�U�U�L�J�«�H���O�H��
�F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���G�H���O�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���V�X�U�F�R�W�H�V���G�«�F�R�W�H�V���R�X���E�L�H�Q��
�¢���O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H�����V�L���F�H�O�O�H
Ÿ�F�L���H�V�W��
�L�Q�I�«�U�L�H�X�U�H�����D�S�U�ª�V���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H�����O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U��
�G�X���.�[�ƒ�#���G�H���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��

�3�R�X�U���O�H���F�D�O�F�X�O���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����V�L���O�H���P�D�U�F�K�«���G�B�X�Q��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�B�H�V�W���S�D�V���D�F�W�L�I�����G�H�V���W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V���G�H��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���V�R�Q�W���X�W�L�O�L�V�«�H�V�����/�H���P�R�G�ª�O�H���G�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���G�R�L�W��
�S�U�H�Q�G�U�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���W�R�X�V���O�H�V���I�D�F�W�H�X�U�V���T�X�H���O�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�X��
�P�D�U�F�K�«���S�U�H�Q�G�U�D�L�H�Q�W���H�Q���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���Y�D�O�R�U�L�V�H�U���O�B�D�F�W�L�I����
�'�D�Q�V���F�H���F�D�G�U�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�V�B�D�S�S�X�L�H���V�X�U���V�H�V���S�U�R�S�U�H�V���P�R�G�ª�O�H�V���G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���H�Q���V�B�H�I�I�R�U�©�D�Q�W��
�G�H���S�U�H�Q�G�U�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���D�X���P�L�H�X�[���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�U�F�K�«���¢��
�O�D���G�D�W�H���G�H���O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���P�R�G�L�f�F�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���T�X�D�O�L�W�«��
�G�H���F�U�«�G�L�W���G�H���F�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���H�W���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�«���G�X��
�P�D�U�F�K�«��

�/�R�U�V�T�X�H���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�X���W�L�W�U�H���H�[�F�ª�G�H���O�H���J�D�L�Q���O�D�W�H�Q�W���V�X�U��
�O�D���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����O�D���E�D�L�V�V�H���G�H���Y�D�O�H�X�U���Q�H�W�W�H���f�J�X�U�H���G�D�Q�V���O�H��
�S�R�V�W�H���*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H��
�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���H�W���D�V�V�L�P�L�O�«�V�����G�H���P�¬�P�H���T�X�H���O�H�V���U�H�S�U�L�V�H�V���G�H��
�G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���X�O�W�«�U�L�H�X�U�H�V���H�W���O�H�V���S�O�X�V���H�W���P�R�L�Q�V
Ÿ�Y�D�O�X�H�V���G�H��
�F�H�V�V�L�R�Q��

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���W�U�D�Q�V�I�«�U�«�V���H�Q���W�L�W�U�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�V�R�Q�W���L�Q�V�F�U�L�W�V���¢���O�H�X�U���S�U�L�[���G�B�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V��
�D�Q�W�«�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H�V���V�R�Q�W���U�H�S�U�L�V�H�V���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H��
�U�«�V�L�G�X�H�O�O�H���G�H�V���W�L�W�U�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V��

Dettes envers les établissements 
de crédit

�/�H�V���G�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���V�R�Q�W���Y�H�Q�W�L�O�«�H�V��
�G�B�D�S�U�ª�V���O�H�X�U���Q�D�W�X�U�H�����F�R�P�S�W�H�V���¢�� �Y�X�H�����F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V����
�H�P�S�U�X�Q�W�V���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���R�X���Y�D�O�H�X�U�V���Q�R�Q���L�P�S�X�W�«�H�V�����H�W���O�H�X�U��
�G�X�U�«�H���L�Q�L�W�L�D�O�H�����G�H�W�W�H�V���¢���Y�X�H���R�X���G�H�W�W�H�V���¢���W�H�U�P�H����

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���V�X�U���F�H�V���G�H�W�W�H�V���V�R�Q�W���S�R�U�W�«�V���G�D�Q�V���O�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���G�H���G�H�W�W�H�V���U�D�W�W�D�F�K�«�H�V���H�Q���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�X���F�R�P�S�W�H���G�H��
�U�«�V�X�O�W�D�W��

la part de capital dépréciée est déterminée par la direction 
des risques en fonction des pertes avérées. Les dotations et 
reprises ultérieures de dépréciation afférentes sont 
enregistrées en Coût du risque, ainsi que les pertes et 
récupérations ultérieures afférentes au capital des créances 
�L�U�U�«�F�R�X�Y�U�D�E�O�H�V�b��

�Ð

le montant des intérêts est intégralement déprécié. Les 
dotations et reprises ultérieures de dépréciation afférentes 
sont enregistrées en marge nette �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V����ainsi que les 
pertes et récupérations ultérieures afférentes aux intérêts 
des créances irrécouvrables.

�Ð

les titres émis par des personnes publiques qui ne sont pas 
refinançables auprès des banques �F�H�Q�W�U�D�O�H�V�b��

�Ð

les titres garantis par des personnes publiques.�Ð

�O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q��doute sur la capacité de �O�B�«�P�H�W�W�H�X�U��à faire 
face à ses �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�b��

�Ð

la probabilité que �O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��ne conserve pas ces titres 
�M�X�V�T�X�B�¢���O�B�«�F�K�«�D�Q�F�H��en raison de circonstances nouvelles.

�Ð
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1.2.4

1.2.5

1.2.6

1.2.6.1

1.2.6.2

Dettes représentées par un titre
�&�H�V���G�H�W�W�H�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«�H�V���G�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V���H�W���G�H�V��
�D�X�W�U�H�V���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�X�� �S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�«�f�Q�L���¢��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����¥�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦��
�Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���þ

�/�H�V���G�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���S�R�X�U��
�O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���Q�R�P�L�Q�D�O�H��

�/�H�V���S�U�L�P�H�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���H�W���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���V�R�Q�W���D�P�R�U�W�L�H�V��
�V�H�O�R�Q���X�Q�H���P�«�W�K�R�G�H���T�X�D�V�L���D�F�W�X�D�U�L�H�O�O�H���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���G�H�V��
�W�L�W�U�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.�þ���(�O�O�H�V���f�J�X�U�H�Q�W�����D�X���E�L�O�D�Q����
�G�D�Q�V���O�H�V���S�R�V�W�H�V���G�B�H�Q�F�R�X�U�V���G�H���G�H�W�W�H�V�����/�B�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�H�V��
�S�U�L�P�H�V���f�J�X�U�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�D�Q�V���O�H���S�R�V�W�H���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W��
�F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V�����'�D�Q�V���O�H���F�D�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���W�L�W�U�H�V���D�X
Ÿ�G�H�V�V�X�V��
�G�X���S�D�L�U�����O�B�«�W�D�O�H�P�H�Q�W���G�H�V���S�U�L�P�H�V���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���Y�L�H�Q�W���H�Q��
�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�V���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V��

�/�H�V���L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���G�D�Q�V���O�D���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��
�S�R�X�U���O�H�X�U�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���F�R�X�U�X�V�����«�F�K�X�V���H�W���Q�R�Q���«�F�K�X�V���F�D�O�F�X�O�«�V��
�#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.�þ

�/�H�V���I�U�D�L�V���H�W���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���D�I�I�«�U�H�Q�W�V���D�X�[���W�L�W�U�H�V���«�P�L�V���I�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q���«�W�D�O�H�P�H�Q�W���T�X�D�V�L���D�F�W�X�D�U�L�H�O���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���U�«�V�L�G�X�H�O�O�H��
�G�H�V���G�H�W�W�H�V���D�X�[�T�X�H�O�O�H�V���L�O�V���V�R�Q�W���U�D�W�W�D�F�K�«�V���H�W���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V��
�G�D�Q�V���O�D���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���«�P�L�V�H�V���O�L�E�H�O�O�«�H�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V�����O�H��
�W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���D�S�S�O�L�T�X�«���H�V�W���F�H�O�X�L���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V��
���Ÿ�Å�þ�D�Ò�õ�Å�&�ƒ���þ

Provisions pour risques et charges
�/�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�H�V���S�R�X�U���O�H�X�U�V���Y�D�O�H�X�U�V��
�D�F�W�X�D�O�L�V�«�H�V���T�X�D�Q�G���O�H�V���W�U�R�L�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V���V�R�Q�W��
�U�H�P�S�O�L�H�V�b��

�/�D���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���D���S�R�X�U���R�E�M�H�F�W�L�I���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�S�H�U�W�H���G�H���Y�D�O�H�X�U���S�U�R�E�D�E�O�H���V�X�U���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�¬�W�V�����W�L�W�U�H�V���H�W��
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���S�U�¬�W�V���Q�R�Q���G�«�M�¢���F�R�X�Y�H�U�W�V���S�D�U���G�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V�����$�X���V�H�L�Q���G�H���F�H�W�W�H��
�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�����O�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���T�X�L���V�R�Q�W���V�X�L�Y�L�H�V���H�Q���F�R�P�L�W�«���G�H��
�V�X�L�Y�L���G�H�V���D�F�W�L�I�V���V�R�X�V���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����F�R�P�L�W�«���[�ƒ�;�Ÿ�Í�ê�Ò�.�;�����R�X���V�H�U�D�L�H�Q�W��
�V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V���G�H���O�B�¬�W�U�H���S�U�R�F�K�D�L�Q�H�P�H�Q�W�����V�R�Q�W���L�G�H�Q�W�L�f�«�H�V���J�U�¤�F�H���¢��
�G�H�V���F�U�L�W�ª�U�H�V���D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H�V�����I�R�Q�G�«�V���H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���V�X�U���G�H�V��
�&�ƒ�;�Ò�õ�Æ�.���L�Q�W�H�U�Q�H�V���H�W���G�H�V���L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V���G�B�D�O�H�U�W�H���G�B�«�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�H��
�&�ƒ�;�Ò�õ�Æ�.���M�X�J�«�H�V���U�L�V�T�X�«�H�V�����H�W���G�H�V���D�Q�D�O�\�V�H�V���ƒ�¦���Í���Ÿ���T�X�L���I�R�Q�W���D�S�S�H�O��
�D�X���M�X�J�H�P�H�Q�W���H�W���V�R�Q�W���U�«�D�O�L�V�«�H�V���¢���G�L�U�H���G�B�H�[�S�H�U�W�b�����O�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���V�X�U��
�F�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���I�R�U�P�H�Q�W���O�B�D�V�V�L�H�W�W�H���G�H���O�D���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H����
�/�H�V���S�H�U�W�H�V���V�X�U���F�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V���V�R�Q�W���H�V�W�L�P�«�H�V���H�Q���V�H���I�R�Q�G�D�Q�W��
�V�X�U���O�H�V���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���S�D�V�V�«�V�����X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�B�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�V�������V�X�U���O�D��
�F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H���D�F�W�X�H�O�O�H���H�W���V�X�U���O�H�V���S�U�«�Y�L�V�L�R�Q�V���G�H���O�D���F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H��
�I�X�W�X�U�H�����‚�� �F�H�W���H�I�I�H�W�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��
�X�W�L�O�L�V�H���X�Q���P�R�G�ª�O�H���G�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���E�D�V�«���V�X�U���X�Q�H���D�S�S�U�R�F�K�H��
�G�«�U�L�Y�«�H���G�H���O�B�D�S�S�U�R�F�K�H���%�¤�O�R�L�V�H�b�����F�H���P�R�G�ª�O�H���H�V�W���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W��
�W�H�V�W�«���ƒ���#���.�;�­�&�Ò���&�Ò�þ

Opérations sur instruments financiers 
à�%terme

�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�Q�F�O�X�W���G�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���W�H�U�P�H�����G�D�Q�V���O�H���E�X�W��
�X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���R�X���G�H���F�K�D�Q�J�H��
�D�X�T�X�H�O���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���O�B�H�[�S�R�V�H�����(�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U���Q�D�W�X�U�H�����F�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���D�I�I�H�F�W�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H��
�P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���R�X���G�H���P�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V��
�G�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���V�R�Q�W���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�«�V���S�D�U��
�F�H�W�W�H���D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�X���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O���G�H���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«��
�H�Q���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���S�H�Q�G�D�Q�W���W�R�X�W�H���O�D���G�X�U�«�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H��
�G�ª�V���O�D���V�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W�����\���F�R�P�S�U�L�V���¢���G�«�S�D�U�W���Å���&�[�ƒ�&�¦�����H�W��
�M�X�V�T�X�B�¢���V�R�Q���W�H�U�P�H�����'�D�Q�V���O�H���F�D�V���R�»���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�X���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O��
�Y�D�U�L�H�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���L�Q�V�F�U�L�W���D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���H�V�W���D�M�X�V�W�«���S�R�X�U��
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�U���O�B�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���P�D�[�L�P�D�O���D�F�W�X�H�O���R�X���I�X�W�X�U��

�/�H�V���V�R�X�O�W�H�V���G�H���F�R�Q�F�O�X�V�L�R�Q���G�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���V�R�Q�W��
�«�W�D�O�«�H�V���T�X�D�V�L���D�F�W�X�D�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�D���G�X�U�«�H���G�H���Y�L�H���G�H��
�O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���W�D�Q�W���T�X�H���F�H�O�X�L
Ÿ�F�L���U�H�V�W�H���H�Q���Y�L�H��

Opérations de micro
Ÿcouverture
�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���R�Q�W���S�R�X�U���R�E�M�H�W���G�H���F�R�X�Y�U�L�U��
�O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���H�W���G�H���F�K�D�Q�J�H���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���X�Q���«�O�«�P�H�Q�W����
�R�X���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�B�«�O�«�P�H�Q�W�V���K�R�P�R�J�ª�Q�H�V�����L�G�H�Q�W�L�f�«�V���G�ª�V��
�O�B�R�U�L�J�L�Q�H��

�/�H�V���F�K�D�U�J�H�V���H�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�L�Q�V�F�U�L�W�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���L�G�H�Q�W�L�T�X�H���¢���O�D��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���G�H���O�B�«�O�«�P�H�Q�W���R�X���G�H��
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H���K�R�P�R�J�ª�Q�H���F�R�X�Y�H�U�W���H�W���V�R�X�V���O�H���P�¬�P�H���S�R�V�W�H��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H��

�/�H�V���V�R�X�O�W�H�V���G�H���U�«�V�L�O�L�D�W�L�R�Q���U�H�©�X�H�V���R�X���S�D�\�«�H�V���G�X���I�D�L�W���G�H��
�O�B�L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q���D�Q�W�L�F�L�S�«�H���G�H���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�R�Q�W��
�J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���¢���O�D���G�D�W�H���G�H��
�U�«�V�L�O�L�D�W�L�R�Q�����'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�B�X�Q�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�����H�O�O�H�V���V�R�Q�W���S�D�U��
�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���«�W�D�O�«�H�V���O�R�U�V�T�X�B�H�O�O�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W���X�Q�H���F�K�D�U�J�H���H�Q��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�W�«���D�Y�H�F���O�D���U�ª�J�O�H���f�V�F�D�O�H���b

Opérations de macro
Ÿcouverture
�&�H�W�W�H���F�D�W�«�J�R�U�L�H���U�H�J�U�R�X�S�H���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���T�X�L���R�Q�W��
�S�R�X�U���E�X�W���G�H���U�«�G�X�L�U�H���H�W���G�H���J�«�U�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���J�O�R�E�D�O���G�H���W�D�X�[��
�G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���V�X�U���O�B�D�F�W�L�I�����O�H���S�D�V�V�L�I���H�W���O�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q���¢��
�O�B�H�[�F�O�X�V�L�R�Q���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���U�«�S�H�U�W�R�U�L�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V��
�G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���D�I�I�H�F�W�«�H�����(�O�O�H�V���R�Q�W���«�W�«���D�X�W�R�U�L�V�«�H�V���S�D�U���X�Q�H��
�G�«�F�L�V�L�R�Q���V�S�«�F�L�f�T�X�H���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�X���� �b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�/�H�V���F�K�D�U�J�H�V���H�W���O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�L�Q�V�F�U�L�W�V���H�Q�� �F�R�P�S�W�H���G�H�� �U�«�V�X�O�W�D�W���#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.�ù
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���H�Q���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V���H�W���,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W��
�S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V�����/�D���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�H���F�H�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H�P�H�Q�W���H�V�W��
�L�Q�V�F�U�L�W�H���G�D�Q�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���M�X�V�T�X�B�¢���O�D���G�D�W�H��
�G�B�H�Q�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W���R�X���G�H���G�«�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���I�R�Q�G�V��

�/�H�V���V�R�X�O�W�H�V���G�H���U�«�V�L�O�L�D�W�L�R�Q���U�H�©�X�H�V���R�X���S�D�\�«�H�V���G�X���I�D�L�W���G�H��
�O�B�L�Q�W�H�U�U�X�S�W�L�R�Q���D�Q�W�L�F�L�S�«�H���G�H���O�B�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�R�Q�W��
�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���U�«�V�L�O�L�D�W�L�R�Q��

la Caisse Française de Financement Local a une obligation 
légale ou implicite résultant �G�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���S�D�V�V�«�V�b��

�Ð

il est probable �T�X�B�X�Q�H��sortie de ressources représentatives 
�G�B�D�Y�D�Q�W�D�J�H�V��économiques sera nécessaire pour éteindre 
cette �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�b��

�Ð

il est possible �G�B�H�V�W�L�P�H�U��de manière raisonnablement 
précise le montant de �O�B�R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��

�Ð

�H�U



Comptes arrêtés selon le référentiel français
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1.2.7

1.2.8

1.2.9

1.2.10

1.2.11

1.2.12

1.2.13

Opérations en devises
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�H���O�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V���G�D�Q�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���R�X�Y�H�U�W�V���H�W���O�L�E�H�O�O�«�V��
�G�D�Q�V���F�K�D�F�X�Q�H���G�H�V���G�H�Y�L�V�H�V���X�W�L�O�L�V�«�H�V��

�'�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���F�K�D�Q�J�H���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�H
Ÿ�Y�D�O�H�X�U���G�H��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���F�K�D�Q�J�H���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���V�R�Q�W���R�X�Y�H�U�W�V���G�D�Q�V���F�K�D�T�X�H��
�G�H�Y�L�V�H��

�‚���F�K�D�T�X�H���F�O�¶�W�X�U�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H�V���H�Q�W�U�H�����G�B�X�Q�H���S�D�U�W����
�O�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���U�«�V�X�O�W�D�Q�W���G�H���O�B�«�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H��
�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���F�K�D�Q�J�H���D�X���F�R�X�U�V���G�H���P�D�U�F�K�«���¢���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�¶�W�X�U�H��
�H�W�����G�B�D�X�W�U�H���S�D�U�W�����O�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���L�Q�V�F�U�L�W�V���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H��
�F�R�Q�W�U�H
Ÿ�Y�D�O�H�X�U���G�H���S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���F�K�D�Q�J�H���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���H�Q��
�F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W��

Opérations de change
�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H���G�H���V�R�Q���U�L�V�T�X�H���G�H��
�F�K�D�Q�J�H�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�Q�F�O�X�W���G�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���.�[�ƒ�#�.���G�H���G�H�Y�L�V�H�V�����&�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���P�L�V�H�V���H�Q��
�S�O�D�F�H���G�D�Q�V���O�H���E�X�W���G�B�«�O�L�P�L�Q�H�U���G�ª�V���V�R�Q���R�U�L�J�L�Q�H���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���F�R�X�U�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���D�I�I�H�F�W�D�Q�W���X�Q���«�O�«�P�H�Q�W���G�H���O�B�D�F�W�L�I��
�R�X���G�X���S�D�V�V�L�I�����,�O���V�B�D�J�L�W���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H��
�F�H�U�W�D�L�Q�V���S�D�V�V�L�I�V���H�W���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�V���W�L�W�U�H�V���H�W���S�U�¬�W�V���f�J�X�U�D�Q�W���¢���O�B�D�F�W�L�I��

�/�D���P�«�W�K�R�G�H���X�W�L�O�L�V�«�H���S�R�X�U���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�H�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���G�H���.�[�ƒ�#�. ���F�D�P�E�L�V�W�H�V���F�R�Q�V�L�V�W�H���¢��
�F�R�Q�V�W�D�W�H�U���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.���V�X�U���O�D��
�G�X�U�«�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W���O�H���U�H�S�R�U�W���G�«�S�R�U�W�����F�B�H�V�W���¢���G�L�U�H���O�D���G�L�I�I�«�U�H�Q�F�H��
�H�Q�W�U�H���O�H���F�R�X�U�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�W���O�H���F�R�X�U�V���D�X���F�R�P�S�W�D�Q�W��

Garanties
�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���J�U�D�Q�G�V��
�F�U�«�G�L�W�V���¢���O�B�H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�����O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O���E�«�Q�«�f�F�L�H���G�B�X�Q�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���L�U�U�«�Y�R�F�D�E�O�H���H�W���L�Q�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H��
�¢���������b�����G�H���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V�����G�L�W�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�K�D�X�V�V�«�H�����/�H�V���F�K�D�U�J�H�V��
�D�W�W�D�F�K�«�H�V���¢���F�H�V���J�D�U�D�Q�W�L�H�V���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���#�&���&�ƒ�;�ƒ���;�­�ó�#���&�Ò�.
�H�Q���P�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W��

Produits et charges exceptionnels
�/�H�V���F�R�P�S�R�V�D�Q�W�H�V���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���V�R�Q�W���¢���F�D�U�D�F�W�ª�U�H��
�H�[�F�O�X�V�L�Y�H�P�H�Q�W���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�L�U�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���¢���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�W���¢���O�D��
�J�H�V�W�L�R�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�'�H���S�O�X�V�����O�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���R�X���O�H�V���F�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�«�V���Q�H���G�«�S�H�Q�G�H�Q�W��
�S�D�V���G�H���S�U�L�V�H�V���G�H���G�«�F�L�V�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���F�R�X�U�D�Q�W�H��
�G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���R�X���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���P�D�L�V���U�«�V�X�O�W�H�Q�W��
�G�B�«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���H�[�W�«�U�L�H�X�U�V���V�X�E�L�V���H�W���G�H���Q�D�W�X�U�H���F�R�P�S�O�ª�W�H�P�H�Q�W��
�L�Q�K�D�E�L�W�X�H�O�O�H�����6�H�X�O�V���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���F�H�W�W�H���Q�D�W�X�U�H���T�X�L���R�Q�W���X�Q�H��
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H���V�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�D��
�S�«�U�L�R�G�H���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�V���H�Q���S�U�R�G�X�L�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�V��

Intégration fiscale
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W���D�X��
�S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�B�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���f�V�F�D�O�H���G�R�Q�W���O�D���W�¬�W�H���G�H���J�U�R�X�S�H���H�V�W����
�G�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������6�f�O�����&�H�W���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�V�W���V�H�X�O��
�U�H�G�H�Y�D�E�O�H���G�H���O�B�L�P�S�¶�W���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���H�W���G�H���O�B�L�P�S�R�V�L�W�L�R�Q��
�I�R�U�I�D�L�W�D�L�U�H���D�Q�Q�X�H�O�O�H���G�X�V���S�D�U���O�H���*�U�R�X�S�H�����/�D���F�K�D�U�J�H���G�B�L�P�S�¶�W���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���F�R�Q�V�W�D�W�«�H���H�Q��
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�«�����F�R�P�P�H���H�Q���O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���W�R�X�W�H���L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q��
�f�V�F�D�O�H��

�/�H�V���«�F�R�Q�R�P�L�H�V���U�«�D�O�L�V�«�H�V���S�D�U���O�H���J�U�R�X�S�H���G�B�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���f�V�F�D�O�H��
�V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�H�V���F�K�H�]���6�f�O��

Implantations et activités dans les États 
ou territoires non coopératifs

�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ������ �G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W��
�f�Q�D�Q�F�L�H�U�����L�O���F�R�Q�Y�L�H�Q�W���G�H���S�U�«�F�L�V�H�U���T�X�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�H���S�R�V�V�ª�G�H���D�X�F�X�Q�H���L�P�S�O�D�Q�W�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H�V��
�‹�W�D�W�V���Q�B�D�\�D�Q�W���S�D�V���F�R�Q�F�O�X���D�Y�H�F���O�D���)�U�D�Q�F�H���G�H���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q��
�G�B�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�����V�X�F�F�X�U�V�D�O�H�V�����f�O�L�D�O�H�V���?�b�\���F�R�P�S�U�L�V��
�H�Q�W�L�W�«�V���ƒ�¦���Í���Ÿ�D�����H�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���G�D�Q�V���G�B�D�X�W�U�H�V���H�Q�W�L�W�«�V���I�D�L�V�D�Q�W��
�O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���F�R�Q�W�U�¶�O�H���H�[�F�O�X�V�L�I���R�X���F�R�Q�M�R�L�Q�W���?�b�R�X���G�H���I�D�L�W����

Identité de la société mère consolidant 
les comptes de la Caisse Française de 
Financement Local au�%�o
�@�<�€�Ø�¿�������
�����€�?�E�?�?

�6�f�O

��
Ÿ�����U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H

�������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�H�U
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Note 2 �:���������������������‡�������������Ø�����
�������������­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�b

2.1 Banques centrales

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�5�«�V�H�U�Y�H�V���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H�V �� ��

�$�X�W�U�H�V���D�Y�R�L�U�V ���b������ ���b������

���Ý�����¸ �X���\�^�[ �V���]�U�]

�b

2.2 Effets publics admissibles au refinancement auprès de la banque centrale

2.2.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����A�<

2.2.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement, hors intérêts courus
�b

�°�•�p�g�•���¥���V���4�A���p �)�J�������¢��̀� ��̀R�T�N�X �)�J������̀R�T�N�X���¢������̀F�S �)�J������̀¢������̀F�S�X �5�Q�Z�X���I�J������̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J ���A�}�ƒ�"

�X �W �W�Z�Y �]�V�U �V���^�Y�Y �ï�Z�ð �X���U�U�]

�b

2.2.3 Ventilation en titres cotés et autres titres, hors intérêts courus

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y���F�Z��

��������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���¹�h�•�}���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�)�«�U�W�«�H�N�F�Y�N�T�S�X���F�Z��

��������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�5�Q�Z�X���T�Z���R�T�N�S�X
Ÿ�[�F�Q�Z�J

��̀Q�F�Y�J�S�Y�J���F�Z����������������������

�7�L�W�U�H�V���F�R�W�«�V ���b������ ���b������ ������ ���b������ ����������

�$�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V �� �� �� �� ��

���Ý�����¸ �X���Z�Z�Z �X���U�V�X �ï�Z�ð �X���U�U�] �ï�Z�Y�[�ð

���}����� ���;�®�.�D�ø���Å�ƒ�Ò�;���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���”���ê�*�Ò�õ�.�Ÿ�&�Ò�#�;�Ò���õ���¦�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�®�.���.�C�&���C�õ�­�������C�&�.�­���¦�­���Z�ƒ�ê�­�C�&�.�þ
���~�����h�ƒ���#�ê�C�.�����C���ó���Ò�õ�.
Ÿ�Z�ƒ�ê�C�­���ê�ƒ�;�­�õ�;�­���­�.�;���Ÿ�ƒ�ê�Ÿ�C�ê�®�­���#�ƒ�&���¦�Ò�Å�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���­�õ�;�&�­���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­���­�;���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­���ó�ƒ�&�Ÿ�Í�®�ù���­�;���ƒ�#�&�¼�.���#�&�Ò�.�­���­�õ���Ÿ���ó�#�;�­���¦�­�.��

�Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ

�b

2.2.4 �2���������������������������������������������	�����Ø�����	�������������������������
���������������¿���¤�������������������������������������������������Ø�������‡����������������

�¢���&�;�­�Å�­�C�Ò�ê�ê�­

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
�6�É�}���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
�¹�h�•�}���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V
���º�g�•���p���}���A�6�p�×��

�ƒ�•�ü�4�É�6�}�ƒ�}���A�6�p

���4�A�h�}���p�p�É�4�É�6�}�p�×
���h�É�4�¹�A�•�h�p�É�4�É�6�}�p

���A�•���º�É�p�p���A�6�p

���•�}�h�É�p��
�4�A�•�¤�É��
�4�É�6�}�p

�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6�p��
�Á�É���º���ƒ�6�ü�É

�A�Ë�e�h�Ë�º���ƒ��
�}���A�6�p���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
���6�É�}���ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���"�•�p���A�•
���4�A���6�p
Ÿ�¤�ƒ�"�•�É��

�"�ƒ�}�É�6�}�É���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� �� �b

�3�O�D�F�H�P�H�Q�W ������ ������ �� ���������� �� �� ������ ������ ��������

�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���b������ ���b������ ���� ���������� �� �� �� ���b������ ����������

���Ý�����¸ �X���Z�Z�Z �X���Z�Z�Z �W�Z �ï�Z�[�\�ð �ø �ø �Z �X���U�U�] �ï�Z�Y�[�ð

���}����� �­�.���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���Ò�õ�Ÿ�ê�C�­�õ�;���C�õ�­���.�C�&�Ÿ���;�­���¦�®�Ÿ���;�­���¦�­���/�Â�¥�D�‚�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���#���C�&���ê�­���#���&�;�­�Å�­�C�Ò�ê�ê�­���¦�­���#�ê�ƒ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���­�;���/�Â�¥�D�€�‚�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���#���C�&���ê�­���#���&�;�­�Å�­�C�Ò�ê�ê�­��
�¦�*�Ò�õ�Z�­�.�;�Ò�.�.�­�ó�­�õ�;�þ

���~�����h�ƒ���#�ê�C�.�����C���ó���Ò�õ�.
Ÿ�Z�ƒ�ê�C�­���ê�ƒ�;�­�õ�;�­���­�.�;���Ÿ�ƒ�ê�Ÿ�C�ê�®�­���#�ƒ�&���¦�Ò�Å�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���­�õ�;�&�­���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­���­�;���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­���ó�ƒ�&�Ÿ�Í�®�ù���­�;���ƒ�#�&�¼�.���#�&�Ò�.�­���­�õ���Ÿ���ó�#�;�­���¦�­�.���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.��
�¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ

�b

2.2.5 Ventilation des provisions par pays
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

�
����

������

�ï�V�ð �ï�W�ð
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2.3 Créances sur les établissements de crédit

2.3.1 Créances sur les établissements de crédit à vue

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�R�P�S�W�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���¢���Y�X�H �� ��

�9�D�O�H�X�U�V���Q�R�Q���L�P�S�X�W�«�H�V �� ��

���Ý�����¸ �Z �]

�¦���õ�;���;�Ò�;�&�­�.�ù���­�`�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���­�;���¦�®�#���;�.���.�C�Å�ô�.�ƒ�ó�ó�­�õ�;���.�F�&�.���­�;���ê�Ò�%�C�Ò�¦�­�. �• �„

�b

2.3.2 Créances sur les établissements de crédit à terme

2.3.2.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����@�=

2.3.2.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus
�b

�°�•�p�g�•���¥���V���4�A���p �)�J�������¢��̀� ��̀R�T�N�X �)�J������̀R�T�N�X���¢������̀F�S �)�J������̀¢������̀F�S�X �5�Q�Z�X���I�J������̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J ���A�}�ƒ�"

�V�Y�Z �Y�[ �Y�Z�[ �W���^�[�Z �X���U�Z�U �ø �[���[�[�V

�b

2.3.2.3 Ventilation selon la durée initiale hors intérêts courus

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y

�F�Z����������������������
�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y

��̀F�Z����������������������
�)�«�U�W�«�H�N�F�Y�N�T�S�X

��̀F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}

���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�U�«�D�Q�F�H�V���¢���P�R�L�Q�V���G�B�X�Q���D�Q �� �� �� ��

�&�U�«�D�Q�F�H�V���¢���S�O�X�V���G�B�X�Q���D�Q ���b������ ���b������ �� ���b������

���Ý�����¸ �Z���V�]�Z �[���[�[�V �ø �[���[�[�V

�b

2.3.2.4 Ventilation par contrepartie

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�6�f�O���?���3�U�¬�W�V���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V���F�U�«�G�L�W�V���H�[�S�R�U�W���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���O�B�‹�W�D�W���I�U�D�Q�©�D�L�V���b������ ���b������

�$�Y�D�Q�F�H�V���G�H���W�U�«�V�R�U�H�U�L�H���R�F�W�U�R�\�«�H�V���¢���O�D���&�D�L�V�V�H���G�H�V���'�«�S�¶�W�V���H�W���&�R�Q�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�V�� ��

�&�U�«�G�L�W�V���P�X�Q�L�F�L�S�D�X�[���H�W���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���X�Q�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«���O�R�F�D�O�H�� ��

�$�X�W�U�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�b�����S�U�¬�W�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���G�H���O�D���F�H�V�V�L�R�Q���H�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���G�H���O�D��
�F�U�«�D�Q�F�H���S�X�E�O�L�T�X�H���U�H�f�Q�D�Q�F�«�H ������ ��

���Ý�����¸ �Z���V�]�Z �[���[�[�V

�¦���õ�;���;�Ò�;�&�­�.�ù���­�`�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���­�;���¦�®�#���;�.���.�C�Å�ô�.�ƒ�ó�ó�­�õ�;���.�F�&�.���­�;���ê�Ò�%�C�Ò�¦�­�. �� ��

���}�����h�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�­���¦�­�.�� �#�&�²�;�.���”�� �.�ƒ���.���Ÿ�Ò�®�;�®���ó�¼�&�­�ù���­�ô�ê�ù���#���C�&���&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�­�.���Æ�&�ƒ�õ�¦�.���Ÿ���õ�;�&�ƒ�;�.���”�� �ê�*�­�`�#���&�;�ƒ�;�Ò���õ��
�ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ��� �­�.���#�&�²�;�.���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���¦�*�C�õ�­���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���Ò�&�&�®�Z���Ÿ�ƒ�ž�ê�­���­�;���Ò�õ�Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�õ�­�ê�ê�­���”���}�|�|�D�w���¦�­�� �ê�ƒ���¥�®�#�C�ž�ê�Ò�%�C�­���Å�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­�ù���¦�Ò�;�­��
�Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���&�­�Í�ƒ�C�.�.�®�­�þ

���~�����F�Ò�õ���~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���.�Ò�Æ�õ�®���C�õ���#�ƒ�&�;�­�õ�ƒ�&�Ò�ƒ�;���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���ƒ�ô�õ���¦�*���Å�Å�&�Ò�&���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­�����Å�Å�&�­���”���;�ƒ�C�`���ô�`�­��
�”���ê���õ�Æ���­�;���;�&�¼�.���ê���õ�Æ���;�­�&�ó�­�.���ƒ�C�`���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���­�;���Í���#�Ò�;�ƒ�C�`���#�C�ž�ê�Ò�Ÿ�.���­�õ���F�&�ƒ�õ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê��
�&�®�ƒ�ê�Ò�.�­���¦�­�.���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­�.���¦�­�� �;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­�� �ê�ƒ��� �'� �� �Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C�`���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���¦�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ��� �­�;�;�­���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­���¦�­��
�;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���#�­�&�ó�­�;���”�� �ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���¦�­�� �ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�*�ƒ�Ÿ�%�C�Ò�.�Ò�;�Ò���õ���¦�­�.�� �#�&�²�;�.���%�C�*�­�ê�ê�­���.�*�­�.�;���­�õ�Æ�ƒ�Æ�®�­���”�� �ƒ�Ÿ�%�C�®�&�Ò�&�þ���/�õ��
�Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���.�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­���®�Æ�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���”���Ÿ�®�¦�­�&���ê�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���ê�*�Ò�.�.�C�­���¦�­���ê�ƒ���#�Í�ƒ�.�­���¦�­��
�;�Ò�&�ƒ�Æ�­���¦�C���#�&�²�;�þ

������

������
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2.4 Opérations avec la clientèle

2.4.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����@�C�<

2.4.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

�°�•�p�g�•���¥���V���4�A���p �)�J�������¢��̀� ��̀R�T�N�X �)�J������̀R�T�N�X���¢������̀F�S �)�J������̀¢������̀F�S�X �5�Q�Z�X���I�J������̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J���A�}�ƒ�"

�\�W�\ �Z�[�W �X���U�^�Z �V�Z���\�Y�[ �W�[���]�X�\ �ï�W�ð �Y�[���^�[�Z

�b

2.4.3 Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie des créances hors intérêts courus

�­�­�Ÿ�;�­�C�&���®�Ÿ���õ���ó�Ò�%�C�­ �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�6�H�F�W�H�X�U���S�X�E�O�L�F �����b������ �����b������

�$�X�W�U�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V ���b������ ���b������

���Ý�����¸ �Y�[���W�]�V �Y�[���^�[�Z

�b

2.4.4 Ventilation selon la durée initiale hors intérêts courus

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y

��̀F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���¹�h�•�}
���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�A�Ë�e�h�Ë�º���ƒ�}���A�6�p
���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}
���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�U�«�D�Q�F�H�V���¢���P�R�L�Q�V���G�B�X�Q���D�Q ���� ���� �� ����

�&�U�«�D�Q�F�H�V���¢���S�O�X�V���G�B�X�Q���D�Q �����b������ �����b������ ������ �����b������

���Ý�����¸ �Y�[���W�]�V �Y�[���^�[�\ �ï�W�ð �Y�[���^�[�Z

�b

2.4.5 Ventilation des créances selon la catégorie des encours hors intérêts courus

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y

��̀F�Z����������������������
�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y

��̀F�Z����������������������
�)�«�U�W�«�H�N�F�Y�N�T�S�X

��̀F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}

���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�F�R�X�U�V���V�D�L�Q�V �����b������ �����b������ �� �����b������

�(�Q�F�R�X�U�V���G�R�X�W�H�X�[ ���� ���� ������ ����

�(�Q�F�R�X�U�V���G�R�X�W�H�X�[���F�R�P�S�U�R�P�L�V ���� ���� ������ ����

���Ý�����¸ �Y�[���W�]�V �Y�[���^�[�\ �ï�W�ð �Y�[���^�[�Z

�b

�(�Q���O�B�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���G�«�f�Q�L�W�L�R�Q���S�U�«�F�L�V�H���G�H���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H���F�U�«�D�Q�F�H��
�U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�«�H���G�D�Q�V���O�D���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���D�V�V�L�P�L�O�H���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H��
�F�U�«�D�Q�F�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�«�H���¢���O�D���Q�R�W�L�R�Q���G�H���F���&�ž�­�ƒ�&�ƒ�õ�Ÿ�­���G�D�Q�V���X�Q�H��
�R�S�W�L�T�X�H���G�H���V�L�P�S�O�L�f�F�D�W�L�R�Q���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���H�W���G�H���F�R�P�S�D�U�D�E�L�O�L�W�«��
�H�Q�W�U�H���O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���M�H�X�[���G�H���Q�R�U�P�H�V�����,�)�5�6���H�W���Q�R�U�P�H�V��
�I�U�D�Q�©�D�L�V�H�V�������/�H�V���H�Q�F�R�X�U�V���Å���&�ž���&�õ�­���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���D�X�[���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V��
�F�R�Q�W�U�D�W�V���V�X�U���O�H�V�T�X�H�O�V���G�H�V���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V���R�Q�W���«�W�«���D�F�F�R�U�G�«�H�V���H�Q��
�U�D�L�V�R�Q���G�H�V���G�L�I�f�F�X�O�W�«�V���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V���G�X���G�«�E�L�W�H�X�U�����D�Y�«�U�«�H�V���R�X���¢

�Y�H�Q�L�U�������T�X�L���Q�B�D�X�U�D�L�H�Q�W���S�D�V���«�W�«���D�F�F�R�U�G�«�H�V���D�X�W�U�H�P�H�Q�W�����&�H�V��
�F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���G�H�V���D�E�D�Q�G�R�Q�V���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V�����G�H�V��
�G�«�F�D�O�D�J�H�V���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W�����G�H�V���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q�V���I�D�L�V�D�Q�W���O�B�R�E�M�H�W��
�G�B�X�Q���D�Y�H�Q�D�Q�W���D�X���F�R�Q�W�U�D�W�����X�Q���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���W�R�W�D�O���R�X���S�D�U�W�L�H�O��
�I�D�L�V�D�Q�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q���Q�R�X�Y�H�D�X���F�R�Q�W�U�D�W�����\���F�R�P�S�U�L�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�H���O�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���G�«�V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q��

�/�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���F�R�Q�W�U�D�W�V���Å���&�ž���&�õ�­���V�B�«�O�ª�Y�H���D�L�Q�V�L���¢�� ������ �D�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�������������S�R�U�W�«�V���S�D�U�������b�H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V�����S�R�X�U���X�Q�H��
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���W�R�W�D�O�H���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�H���(�8�5�b�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
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2.4.6 �*�¿�	���¿�����������������������������¿�������������Ø�������������������F�����������������������Ø�������‡����������������

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y

��̀F�Z����������������������
�)�T�Y�F�Y�N�T�S�X

��̀F�Z�]���U�W�T�[�N�X�N�T�S�X
�7�J�U�W�N�X�J�X

��̀I�J���U�W�T�[�N�X�N�T�S�X�9�W�F�S�X�K�J�W�Y
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}

���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���A�•�h���º�h�Ë�ƒ�6�º�É�p���Á�A�•�}�É�•�p�É�p �� �� �� �� ��

�6�X�U���H�Q�F�R�X�U�V �� �� �� �� ��

�6�X�U���L�Q�W�«�U�¬�W�V ������ ������ �� �� ������

���A�•�h���º�h�Ë�ƒ�6�º�É�p���Á�A�•�}�É�•�p�É�p���º�A�4�e�h�A�4���p�É�p �� �� �� �� ��

�6�X�U���H�Q�F�R�X�U�V �� �� �� �� ��

�6�X�U���L�Q�W�«�U�¬�W�V �������� ������ ���� �� ������

���Ý�����¸ �ï�V�V�ð �ï�W�ð �V�V �ø �ï�W�ð

�D

�/�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�X�U���L�Q�W�«�U�¬�W�V���V�R�Q�W���F�O�D�V�V�«�H�V���H�Q���3�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���H�W���O�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�X�U���F�D�S�L�W�D�O���H�Q���&�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H��

�/�H���3�U�R�G�X�L�W���Q�H�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���G�H���O�B�D�Q�Q�«�H�b�����������H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H���G�H�V���U�H�S�U�L�V�H�V���G�H���G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���V�X�L�W�H���¢���O�D���G�«�F�L�V�L�R�Q���G�H��
�V�R�U�W�L�U���G�H�X�[���F�O�L�H�Q�W�V���G�H���O�D���F�D�W�«�J�R�U�L�H���G�R�X�W�H�X�[���H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H���O�H�X�U�V���«�F�K�«�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�V���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���G�H�V���V�R�P�P�H�V��
�G�X�H�V��

�b

2.4.7 Ventilation par pays des provisions
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

�b

2.5 Obligations et autres titres à revenu fixe

2.5.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����?�?

2.5.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement, hors intérêts courus

�°�•�p�g�•���¥���V���4�A���p �)�J�������¢��̀� ��̀R�T�N�X �)�J������̀R�T�N�X���¢������̀F�S �)�J������̀¢������̀F�S�X �5�Q�Z�X���I�J������̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J ���A�}�ƒ�"

�[�[ �\�U �X�[�Y �\�[�[ �^�Z�W �ï�X�ð �W���W�V�Z

�b

2.5.3 �2���������������������������������������������������������¿���������������������Ø�������‡�¿�������������������
���������������¿���¤������������������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�‹�P�H�W�W�H�X�U�V���S�X�E�O�L�F�V ���b������ ���b������

�$�X�W�U�H�V���«�P�H�W�W�H�X�U�V�����J�D�U�D�Q�W�L�V���S�D�U���X�Q���‹�W�D�W���R�X���X�Q�H���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«���O�R�F�D�O�H���� ��

�‹�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W ������ ������

���Ý�����¸ �W���\�U�Y �W���W�V�Z

�¦���õ�;���;�Ò�;�&�­�.�ù���­�`�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���­�;���¦�®�#���;�.���.�C�Å�ô�.�ƒ�ó�ó�­�õ�;���.�F�&�.���­�;���ê�Ò�%�C�Ò�¦�­�. �„�}�€ �€�„�‚

�b

2.5.4 Ventilation en titres cotés et autres titres, hors intérêts courus

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���S�J�Y

��̀F�Z����������������������
�2�T�S�Y�F�S�Y���G�W�Z�Y

��̀F�Z����������������������
�)�«�U�W�«�H�N�F�Y�N�T�S�X

��̀F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}

���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�5�Q�Z�X���T�Z���R�T�N�S�X
Ÿ�[�F�Q�Z�J��
�Q�F�Y�J�S�Y�J���F�Z��

��������������������

�7�L�W�U�H�V���F�R�W�«�V ���b������ ���b������ ������ ���b������ ��������

�$�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V ���b������ ���b������ �� ���b������ ��������

���Ý�����¸ �W���\�U�Y �W���W�V�^ �ï�X�ð �W���W�V�Z �ï�V�Y�U�ð

���}����� ���;�®�.�D�ø���Å�ƒ�Ò�;���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���”���ê�*�Ò�õ�.�Ÿ�&�Ò�#�;�Ò���õ���¦�­�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�®�.���.�C�&���C�õ�­�������C�&�.�­���¦�­���Z�ƒ�ê�­�C�&�.�þ
���~�����h�ƒ���#�ê�C�.�����C���ó���Ò�õ�.
Ÿ�Z�ƒ�ê�C�­���ê�ƒ�;�­�õ�;�­���­�.�;���Ÿ�ƒ�ê�Ÿ�C�ê�®�­���#�ƒ�&���¦�Ò�Å�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���­�õ�;�&�­���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­���­�;���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­���ó�ƒ�&�Ÿ�Í�®�ù���­�;���ƒ�#�&�¼�.���#�&�Ò�.�­���­�õ���Ÿ���ó�#�;�­���¦�­�.��

�Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ

�
����

������
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2.5.5 �2���������������������������������������������	�����Ø�����	���������������������������
���������������¿���¤���������������������������������������������������Ø�������‡����������������

���A�h�}�É�ù�É�•���"�"�É

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}
�¹�h�•�}���ƒ�•

���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�V
���º�g�•���p���}���A�6�p�×���ƒ�•�ü��

�4�É�6�}�ƒ�}���A�6�p

���4�A�h�}���p�p�É�4�É�6�}�p�×��
�h�É�4�¹�A�•�h�p�É�4�É�6�}�p��

�A�•���º�É�p�p���A�6�p
���•�}�h�É�p

�4�A�•�¤�É�4�É�6�}�p
�Y�ƒ�h���ƒ�}���A�6�p
�Á�É���º���ƒ�6�ü�É

�A�Ë�e�h�Ë�º���ƒ��
�}���A�6�p

���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���6�É�}
�ƒ�•��

�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���"�•�p���A�•
�4�A���6�p
Ÿ�¤�ƒ�"�•�É

�"�ƒ�}�É�6�}�É���ƒ�•
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q �� �� �� �� �� �� �� ���b

�3�O�D�F�H�P�H�Q�W ������ ���� ���������� �� ���� ������ ������ ����

�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W
���b������ �� ���������� �� �� �� ���b������ ����������

���Ý�����¸ �W���\�U�Y �V�X �ï�Z�V�W�ð �ø �V�^ �ï�X�ð �W���W�V�Z �ï�V�Y�U�ð

���}����� �­�.���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���Ò�õ�Ÿ�ê�C�­�õ�;���C�õ�­���.�C�&�Ÿ���;�­�������¦�®�Ÿ���;�­���¦�­���/�Â�¥�D�€�…�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���#���C�&���ê�­���#���&�;�­�Å�­�C�Ò�ê�ê�­���¦�*�Ò�õ�Z�­�.�;�Ò�.�.�­�ó�­�õ�;�þ
���~�����h�ƒ���#�ê�C�.�����C���ó���Ò�õ�.
Ÿ�Z�ƒ�ê�C�­���ê�ƒ�;�­�õ�;�­���­�.�;���Ÿ�ƒ�ê�Ÿ�C�ê�®�­���#�ƒ�&���¦�Ò�Å�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���­�õ�;�&�­���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���Ÿ���ó�#�;�ƒ�ž�ê�­���­�;���ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­���ó�ƒ�&�Ÿ�Í�®�ù���­�;���ƒ�#�&�¼�.���#�&�Ò�.�­���­�õ���Ÿ���ó�#�;�­���¦�­�.���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.��

�¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ

�b

2.5.6 Ventilation par pays des provisions
�9�R�L�U���Q�R�W�H�b��������

2.6 Autres actifs

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�,�P�S�¶�W�V���H�W���W�D�[�H�V ���� ����

�$�X�W�U�H�V���G�«�E�L�W�H�X�U�V �� ��

� �ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���Y�H�U�V�«���¢���6�f�O �� ����

���Ý�����¸ �Y�U �V�U�^

���}�����D�S�ê���Ÿ���õ�Z�Ò�­�õ�;���¦�­�� �õ���;�­�&���%�C�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���ó�Ò�.���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���C�õ���õ���C�Z�­�ƒ�C���Ÿ���õ�;�&�ƒ�;
Ÿ�Ÿ�ƒ�¦�&�­���S�­�'�����ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê�þ��� �­�� �õ���C�Z�­�ƒ�C��
�Ÿ���õ�;�&�ƒ�;
Ÿ�Ÿ�ƒ�¦�&�­���#�­�&�ó�­�;���¦�­���ó�­�;�;�&�­���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���¦�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�­�.���&�Ò�.�%�C�­�.���¦�­���;�ƒ�C�`���­�;���¦�­���Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���ƒ�.�.���Ÿ�Ò�®�.���”���C�õ���õ���ó�ž�&�­���;�&�¼�.���ê�Ò�ó�Ò�;�®���¦�*�ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.��
�¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���%�C�Ò���õ�­���&�®�#���õ�¦�­�õ�;���#�ê�C�.���ƒ�C�`���­�`�Ò�Æ�­�õ�Ÿ�­�.���¦�­���ê�*�ƒ�&�;�Ò�Ÿ�ê�­�D�}�~�…���¦�­���ê�ƒ��� �¥�¥���;�­�ê���%�C�­���ó���¦�Ò�ô�®���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­��
�ê�ƒ���õ���C�Z�­�ê�ê�­���¦�Ò�&�­�Ÿ�;�Ò�Z�­���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�.���%�C�Ò���­�.�;���­�õ�;�&�®�­���­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&���¦�®�ž�C�;���ã�C�Ò�ê�ê�­�;�D�~�|�~�~�þ���/�õ���­�Å�Å�­�;�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���.�*�­�.�;���ó�Ò�.�­��
�­�õ���Ÿ���õ�Å���&�ó�Ò�;�®���ƒ�Z�­�Ÿ���Ÿ�­���õ���C�Z�­�ƒ�C���Ÿ�ƒ�¦�&�­���ƒ�ô�õ���¦�*���ž�;�­�õ�Ò�&���ê�­���ê�ƒ�ž�­�ê���"�D���ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���­�C�&���#�®�­�õ�õ�­���¦�­�� �%�C�ƒ�ê�Ò�;�®���.�C�#�®�&�Ò�­�C�&�­�D�#���#���C�&���.�­�.�����ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ�.��
�Å���õ�Ÿ�Ò�¼�&�­�.�þ���h�­�.���õ���C�Z�­�ƒ�C�`���;�­�`�;�­�.���®�;�ƒ�õ�;���#�ê�C�.���&�­�.�;�&�Ò�Ÿ�;�Ò�Å�.���#���C�&���Ÿ�­���%�C�Ò���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�­���ê�*�®�ê�Ò�Æ�Ò�ž�Ò�ê�Ò�;�®���¦�­���Ÿ�­�&�;�ƒ�Ò�õ�.���ƒ�Ÿ�;�Ò�Å�.�ù���ê�­�.���¦�®�&�Ò�Z�®�.���C�;�Ò�ê�Ò�.�®�.���#���C�&���Ÿ���C�Z�&�Ò�&���ê�­�.���&�Ò�.�%�C�­�.��
�ƒ�.�.���Ÿ�Ò�®�.���õ�­���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�C���#�&�Ò�Z�Ò�ê�¼�Æ�­���ê�®�Æ�ƒ�ê�þ���Â�õ���®�Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���.�a�ó�®�;�&�Ò�%�C�­���­�õ�;�&�­���ê�­�.���#�ƒ�&�;�Ò�­�.���­�.�;���&�®�ƒ�ê�Ò�.�®���­�õ���Ÿ���Í�®�&�­�õ�Ÿ�­���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��
�#�&�ƒ�;�Ò�%�C�­���¦�­���#�ê�ƒ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ���õ�;�­�`�;�­�ù���ƒ�C���•�}�D�¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���Z�­�&�.�®���”���­�ô�ê���/�Â�¥�D�‚�„�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í��
�Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê�þ
�S�ê���­�.�;���&�ƒ�#�#�­�ê�®���%�C�­���ê�*�Ò�õ�;�®�Æ�&�ƒ�ê�Ò�;�®���¦�­�.���ƒ�C�;�&�­�.���Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�.���¦�­���¦�®�&�Ò�Z�®�.���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���¦�C���#�&�Ò�Z�Ò�ê�¼�Æ�­���ê�®�Æ�ƒ�ê���­�;���#�ƒ�&���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�;���õ�­���#�­�&�¢���Ò�Z�­�õ�;���#�ƒ�.���¦�­���Ÿ�ƒ�.�Í��
�Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���Z�­�&�.�®���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê�þ

�b

2.7 Comptes de régularisation

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�3�H�U�W�H�V���¢���«�W�D�O�H�U���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ������ ������

�&�K�D�U�J�H�V���¢���U�«�S�D�U�W�L�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�[���«�P�L�V�V�L�R�Q�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V ���� ����

�&�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�H�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H ������ ������

�&�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�H�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H���V�X�U���S�U�¬�W�V ������ ������

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�H�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H �� ��

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���Q�R�Q���«�F�K�X�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H������ ������

�&�R�P�S�W�H�V���G�B�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V �� ��

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U �� ��

�$�X�W�U�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���?���D�F�W�L�I �� ��

���Ý�����¸ �W���W�[�V �W���W�X�[

�ï�V�ð �ï�W�ð

������
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�b

2.8 �2�����������������������Ø�������‡�������������	�������Ø�������������Ø�‡�������Ù������

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���J�S���I�J�[�N�X�J�X

��̀F�Z����������������������
�2�T�S�Y�F�S�Y���J�S���(�;���J�Z�W�T

��̀F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���É�6���Á�É�¤���p�É�p

���ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���É�6���:�Y���É�•�h�A

�ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�8�5 �����b������ �����b������ �����b������ �����b������

�&�+�) ������ ������ ������ ������

�*�%�3 ������ ������ ������ ������

�3�/�1 ���� ���� ���� ����

�8�6�' �� �� ���� ����

�$�8�' ���� ���� ���� ����

�&�$�' ������ ������ ������ ������

���Ý�����¸ �� �[�Y���W�]�U �� �[�X���Y�^�U

�b

2.9 Ventilation des dépréciations par pays

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z��
��������������������

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�K�y�y�K���������)�9�¸�Ž�:�����K�����Y���¸�K�)�������������Ž�Ã�Ž�¸�M�K�����õ�����Ž�����K�����A�K�����¸���:�K�Ã�K�Ç�� �ø �ï�Z�ð

�)�U�D�Q�F�H �� ������

�,�W�D�O�L�H �� ������

�Ý�9�¸�Ž�{�����Ž�Ý�Ç�����K�������)�����K�������Ž�����K�����'�����K�Y�K�Ç�)���y�Ž�d�K���õ�����Ž�����K�����A�K�����¸���:�K�Ã�K�Ç�� �ï�U�ð �ï�X�ð

�)�U�D�Q�F�H �� ������

�%�H�O�J�L�T�X�H �� ��

�&�D�Q�D�G�D ������ ������

�)�L�Q�O�D�Q�G�H �� ��

�1�R�U�Y�ª�J�H �� ��

�3�D�\�V
Ÿ�%�D�V �� ��

�$�O�O�H�P�D�J�Q�H �� ��

�6�X�ª�G�H �� ������

�Ý�9�¸�Ž�{�����Ž�Ý�Ç�����K�������)�����K�������Ž�����K�����'�����K�Y�K�Ç�)���y�Ž�d�K���õ�����Ž�����K�����A���Ž�Ç�Y�K�����Ž�����K�Ã�K�Ç�� �ø �ø

�Ý���M�������Ž�Ý�Ç�������Y�K�:���¸�����:�¸�Ž�K�Ç���i�¸�K���õ�������U���� �ï�V�V�ð �ï�W�ð

�)�U�D�Q�F�H �������� ������
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Note 3 Notes sur le passif du bilan ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�b

3.1 �*�����������������������������������¿�����
�����������������������Ø���€�����¿�Ø����
�/�H�V���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���R�E�W�H�Q�X�V���D�X�S�U�ª�V���G�H���6�f�O�����G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����V�R�Q�W���F�R�P�S�R�V�«�V���G�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���S�U�¬�W�V���D�\�D�Q�W��
�G�H�V���P�D�W�X�U�L�W�«�V���S�R�X�Y�D�Q�W���¬�W�U�H���F�R�P�S�U�L�V�H�V���H�Q�W�U�H�����b�M�R�X�U���H�W�������b�D�Q�V�����L�Q�G�H�[�«�H�V���V�X�U���(�X�U�L�E�R�U���R�X���O�V�W�H�U��

3.1.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����<�>

3.1.2 Dettes envers les établissements de crédit hors intérêts courus

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�R�P�S�W�H�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���¢���Y�X�H �� ��

�&�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���?���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H �� ��

�(�P�S�U�X�Q�W�V���¢���W�H�U�P�H���?���V�R�F�L�«�W�«���P�ª�U�H ���b������ ���b������

�9�D�O�H�X�U�V���Q�R�Q���L�P�S�X�W�«�H�V �� ��

���Ý�����¸ �\���[�]�W �[���V�^�Z

�b

3.1.3 Ventilation selon la durée résiduelle hors intérêts courus

�D
�/�Z�X�V�Z�è�¢
��̀���̀R�T�N�X

�)�J�������¢
��̀� ��̀R�T�N�X

�)�J������̀R�T�N�X
��̀¢������̀F�S

�)�J������̀F�S
��̀¢������̀F�S�X

�5�Q�Z�X���I�J
��̀� ��̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J���A�}�ƒ�"

�‚���Y�X�H �� �� �� �� �� �� ��

�‚���W�H�U�P�H ���b������ ���b������ ���b������ ���b������ ���b������ �� ���b������

���Ý�����¸ �V���U�U�U �V���U�U�U �V���\�]�U �V���Y�V�Z �V���U�U�U �ø �[���V�^�Z

�b

3.2 Dettes représentées par un titre

3.2.1 Dettes représentées par un titre (obligations foncières)

3.2.1.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����@�>�B

3.2.1.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

���°�e�É���Á�É���}���}�h�É�p
�/�Z�X�V�Z�è�¢��

����̀R�T�N�X
�)�J�������¢��̀� �`

�R�T�N�X
�)�J������̀R�T�N�X

��̀¢������̀F�S
�)�J������̀F�S
��̀¢������̀F�S�X

�5�Q�Z�X���I�J
��̀� ��̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J���A�}�ƒ�"

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V ���b������ ���� ���b������ �����b������ �����b������ �� �����b������

�¦���õ�;���#�&�Ò�ó�­�.���¦�*�®�ó�Ò�.�.�Ò���õ���õ�­�;�;�­�. ���|�� �| ���|�� ���…�� �~�… �� �~�|

�b

3.2.1.3 �2���������������������Ø�������‡�������������������
���������������¿���¤������������������

���°�e�É���Á�É���}���}�h�É�p
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z��
�������������������� �&�Z�L�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S�X�)�N�R�N�S�Z�Y�N�T�S�X

�&�Z�Y�W�J�X
�[�F�W�N�F�Y�N�T�S�X

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���I�R�Q�F�L�ª�U�H�V �����b������ ���b������ �����b�������� ������ �����b������
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�b

3.2.2 Autres dettes représentées par un titre (registered covered bonds)

3.2.2.1 �$�����¿���¤�����������������������������������Ø���������������	���������€�����<�A�=

3.2.2.2 Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

���°�e�É���Á�É���}���}�h�É�p
�/�Z�X�V�Z�è�¢��

����̀R�T�N�X
�)�J�������¢

��̀� ��̀R�T�N�X
�)�J������̀R�T�N�X��

�¢������̀F�S
�)�J������̀F�S
��̀¢������̀F�S�X

�5�Q�Z�X���I�J��
�� ��̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J���A�}�ƒ�"

�¥�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. �� �� ������ ���b������ ���b������ �� ���b������

�¦���õ�;���#�&�Ò�ó�­�.���¦�*�®�ó�Ò�.�.�Ò���õ���õ�­�;�;�­�. �� �� ���|�� ���|�� �•�~ �� �•�~

�b

3.2.2.3 �2���������������������Ø�������‡�������������������
���������������¿���¤������������������

���°�e�É���Á�É���}���}�h�É�p
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z��
�������������������� �&�Z�L�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S�X�)�N�R�N�S�Z�Y�N�T�S�X�&�Z�Y�W�J�X���[�F�W�N�F�Y�N�T�S�X

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�¥�­�Æ�Ò�.�;�­�&�­�¦���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�. ���b������ ������ �������� �� ���b������

�b

3.3 Autres passifs

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

� �ƒ�.�Í���Ÿ���ê�ê�ƒ�;�­�&�ƒ�ê���U�H�©�X ������ ����

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���Q�R�Q���«�F�K�X�V���V�X�U���F�D�V�K���F�R�O�O�D�W�H�U�D�O ������ ��

�,�P�S�¶�W�V���H�W���W�D�[�H�V ���� ����

�6�R�X�O�W�H�V���¢���S�D�\�H�U���V�X�U���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�«�Q�R�X�«�V �� ��

�&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���D�X�[���I�R�Q�G�V���G�H���V�R�X�W�L�H�Q ���� ����

�$�X�W�U�H�V���F�U�«�G�L�W�H�X�U�V ���� ����

���Ý�����¸ �Y�Y�V �V�[�^

���}����� �­�� �#���.�;�­���&�­�#�&�­�õ�¦���ê�­���.���ê�¦�­���&�®�.�Ò�¦�C�­�ê���¦�­�.���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���#�&�Ò�.���­�õ�D�~�|�}�•���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���¦�­���Ÿ���õ�;�&�Ò�ž�C�­�&���ƒ�C�`���Å���õ�¦�.���¦�­��
�.���C�;�Ò�­�õ���#�ê�C�&�Ò�ƒ�õ�õ�C�­�ê�.���#���C�&���ê�­�.���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���#���C�&���/�Â�¥���}�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���#�­�õ�¦�ƒ�õ�;���}�•�D�ƒ�õ�.�ù���.���Ò�;���/�Â�¥���}�•�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���ƒ�C���;���;�ƒ�ê�þ

�b

3.4 Comptes de régularisation

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�*�D�L�Q�V���¢���«�W�D�O�H�U���V�X�U���F�R�Q�W�U�D�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H �� ��

�3�U�R�G�X�L�W�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H������ ������

�3�U�R�G�X�L�W�V���F�R�Q�V�W�D�W�«�V���G�B�D�Y�D�Q�F�H���V�X�U���S�U�¬�W�V ������ ������

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���F�R�X�U�X�V���Q�R�Q���«�F�K�X�V���¢���S�D�\�H�U���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H������ ������

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���¢���S�D�\�H�U ���� ����

�&�R�P�S�W�H�V���G�B�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V ������ ������

�$�X�W�U�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q���?���S�D�V�V�L�I �� ��

���Ý�����¸ �V���\�\�W �W���W�Y�U

������
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�b

3.5 Provisions pour risques et charges

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z��
�������������������� �&�Z�L�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S�X�)�N�R�N�S�Z�Y�N�T�S�X�&�Z�Y�W�J�X���[�F�W�N�F�Y�N�T�S�X

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�U�«�G�L�W�V�����H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V ���� �� ������ �� ����

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V ���� �� ������ �� ����

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �� �� ������ �� ��

���Ý�����¸ �Y�Y �U �ï�V�U�ð �ø �X�Y

���}�����h�*�®�Z���ê�C�;�Ò���õ���¦�­�.���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ�.���#���C�&���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���­�;���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���­�.�;���õ���;�ƒ�ó�ó�­�õ�;���ê�Ò�®�­���ƒ�C�`���­�õ�;�&�®�­�.���.���&�;�Ò�­�.���¦�C���#�®�&�Ò�ó�¼�;�&�­���¦�­�.���Ÿ�ê�Ò�­�õ�;�.���.�C�Ò�Z�Ò�.���­�õ���[�ƒ�;�Ÿ�Í�ê�Ò�.�;��
�Ÿ�&�®�¦�Ò�;���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®�­�.���ƒ�C���Ÿ���C�&�.���¦�­���ê�*�­�`�­�&�Ÿ�Ò�Ÿ�­�þ

���~�����h�*�®�Z���ê�C�;�Ò���õ���¦�­�.���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ�.���#���C�&���&�Ò�.�%�C�­�.���­�;���Ÿ�Í�ƒ�&�Æ�­�.���.�C�&���ê�­�.���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�­�&�.���­�.�;���ê�Ò�®�­���”���ê�ƒ���Z�ƒ�&�Ò�ƒ�;�Ò���õ���¦�­�� �ê�ƒ���Z�ƒ�ê�­�C�&���¦�­�� �ó�ƒ�&�Ÿ�Í�®���¦�­�.���;�Ò�;�&�­�.���¦�­��
�#�ê�ƒ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���Ÿ���C�Z�­�&�;�.���Ÿ���õ�Ÿ�­�&�õ�®�.�þ

���•�����¢���C�&���ó�®�ó���Ò�&�­�ù���¦�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­�� �ê�ƒ���Ÿ�&�Ò�.�­���.�ƒ�õ�Ò�;�ƒ�Ò�&�­���­�;���¦�­�.���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�Ÿ�­�.���#���C�&���ê�­���.�­�Ÿ�;�­�C�&���¦�­�� �ê�ƒ���Ÿ�&���Ò�.�Ò�¼�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;��
�h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ�Z�ƒ�Ò�;���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���­�õ�D�~�|�~�|���¦�­���Ÿ���õ�.�;�Ò�;�C�­�&���C�õ�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���#���C�&���&�Ò�.�%�C�­�.���.�C�&���ê�­�.���Ò�õ�.�;�&�C�ó�­�õ�;�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�­�&�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���¦�C���Ÿ�Í�ƒ�õ�Æ�­���C�;�Ò�ê�Ò�.�®�.���ƒ�ô�õ���¦�­��
�&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���­�`�#���&�;�.���­�õ���¦���ê�ê�ƒ�&���¦�­���Ÿ�­���.�­�Ÿ�;�­�C�&�þ��� �­�;�;�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���ƒ�Z�ƒ�Ò�;���®�;�®���#���&�;�®�­���”���Í�ƒ�C�;�­�C�&���¦�­���/�Â�¥���•�ù�…�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���ô�õ���~�|�~�}�þ���/�õ�D�~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­��
�F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���¦�®�Ÿ�Ò�¦�®���¦�­���¦�Ò�ó�Ò�õ�C�­�&���¦�­���/�Â�¥���~�ù�~�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­���Ÿ�­�;�;�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���Ÿ���ó�#�;�­���;�­�õ�C���¦�­���ê�ƒ���ž�ƒ�Ò�.�.�­���¦�C���&�Ò�.�%�C�­��
�.���C�.
Ÿ�ã�ƒ�Ÿ�­�õ�;�þ���¢�ƒ�&���Ÿ���õ�.�®�%�C�­�õ�;�ù���Ÿ�­�;�;�­���#�&���Z�Ò�.�Ò���õ���#���C�&���&�Ò�.�%�C�­�.���­�;���Ÿ�Í�ƒ�&�Æ�­�.���&�­�#�&�®�.�­�õ�;�­���”�� �ô�õ���¦�®�Ÿ�­�ó�ž�&�­�D�~�|�~�~���C�õ���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­�� �/�Â�¥���}�ù�ƒ�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ��
���Ÿ�Å�þ�D�õ���;�­�D�‚���þ

�b

3.6 Détail des capitaux propres

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z��
��������������������

�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���ƒ�•��
�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�D�S�L�W�D�O ���b������ ���b������

�5�«�V�H�U�Y�H���O�«�J�D�O�H ���� ����

�5�H�S�R�U�W���¢���Q�R�X�Y�H�D�X������������ �� ��

�5�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H������������ ���� ����

���Ý�����¸ �V���Y�^�\ �V���Z�U�U

�b
�/�H���������P�D�L���������������O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���P�L�[�W�H���D���G�«�F�L�G�«���G�B�D�I�I�H�F�W�H�U���O�H���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���������������V�R�L�W���X�Q���V�R�O�G�H���G�H���(�8�5���������P�L�O�O�L�R�Q�V���D�S�U�ª�V��
�D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�H�S�R�U�W���¢���Q�R�X�Y�H�D�X���H�W���D�S�U�ª�V���G�«�G�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�D���U�«�V�H�U�Y�H���O�«�J�D�O�H�����H�Q���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���G�B�X�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���G�H���(�8�5���������P�L�O�O�L�R�Q�V��

�/�H���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���G�H���(�8�5���������������P�L�O�O�L�R�Q�V���H�V�W���F�R�P�S�R�V�«���G�H���������������� �������� �D�F�W�L�R�Q�V��

3.7 �2�����������������������Ø�����	�������������	�������Ø�������������Ø�‡�������Ù������

�D
�2�T�S�Y�F�S�Y���J�S���I�J�[�N�X�J�X��

�F�Z����������������������
�2�T�S�Y�F�S�Y���J�S���(�;���J�Z�W�T��

�F�Z����������������������
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���É�6���Á�É�¤���p�É�p��

�ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�Ã�A�6�}�ƒ�6�}���É�6���:�Y���É�•�h�A��

�ƒ�•���X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�8�5 �����b������ �����b������ �����b������ �����b������

�&�+�) ������ ������ ������ ������

�*�%�3 ������ ������ ������ ������

�3�/�1 ���� ���� ���� ����

�8�6�' �� �� ���� ����

�$�8�' ���� ���� ���� ����

�&�$�' ������ ������ ������ ������

���Ý�����¸ �� �[�Y���W�]�U �� �[�X���Y�^�U

������

������

������
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3.8 Transactions avec des parties liées

�Y�É�6�}���"�ƒ�}���A�6���e�ƒ�h���6�ƒ�}�•�h�É

�8�T�H�N�«�Y�«���R�ª�W�J �&�Z�Y�W�J�X���U�F�W�Y�N�J�X���Q�N�«�J�X

�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W�������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

���:���Ž�y �� �� �� ��

�&�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���b������ ���b������ �� ��

�2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���H�W���D�X�W�U�H�V���W�L�W�U�H�V���¢���U�H�Y�H�Q�X���f�[�H �� �b �� ��

�$�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V ���� ������ �� ��

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q ������ ������ �� ������

���������Ž�y �� �� �� ��

�'�H�W�W�H�V���H�Q�Y�H�U�V���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���b������ ���b������ �� ��

�'�H�W�W�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�D�U���X�Q���W�L�W�U�H �� �b ������ ������

�$�X�W�U�H�V���S�D�V�V�L�I�V ���� ���� �� ��

�&�R�P�S�W�H�V���G�H���U�«�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q ������ ������ �� ��

���M���)�¸������ �� �� �� ��

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���S�U�R�G�X�L�W�V���D�V�V�L�P�L�O�«�V �������� ���� �� �b

�,�Q�W�«�U�¬�W�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���D�V�V�L�P�L�O�«�H�V ���� �������� �������� ��������

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����S�U�R�G�X�L�W�V�� �� �� �� ��

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�����F�K�D�U�J�H�V�� �� �� ������ ������

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���Q�«�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �� �� ��

�*�D�L�Q�V���R�X���S�H�U�W�H�V���V�X�U���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�H�W���D�V�V�L�P�L�O�«�V �� �� �� ��

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���E�D�Q�F�D�L�U�H �� �� �� ��

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���E�D�Q�F�D�L�U�H �� �� �� ��

�&�K�D�U�J�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������� ���������� �� ��

�‰�Ý�������9�Ž�¸���Ç �� �� �� ��

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������ �� ��

�'�«�U�L�Y�«�V���G�H���F�K�D�Q�J�H ������ ���b������ �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���U�H�©�X�V ���� ������ �� ��

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V �� �� �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V ���b������ ���b������ �� ��

���}����� �­���#���.�;�­���Ÿ���ó�#�&�­�õ�¦���ê�­�.���;�&�ƒ�õ�.�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�.���ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê�ù���.���Ÿ�Ò�®�;�®���ó�¼�&�­���¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê�þ
���~����� �­���#���.�;�­���Ÿ���ó�#�&�­�õ�¦���ê�­�.���;�&�ƒ�õ�.�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�.���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���¦�®�#���;�.�ù���ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�ƒ�Ò�&�­���¦�­���­�ô�ê���ƒ�Ò�õ�.�Ò���%�C�­���h�ƒ�����ƒ�õ�%�C�­���¢���.�;�ƒ�ê�­���­�;�����#�Ò�Å�&�ƒ�õ�Ÿ�­�ù���ô�ê�Ò�ƒ�ê�­�.���¦�C���Æ�&���C�#�­��

� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.�þ
���•�����F�Ò�õ���~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���.�Ò�Æ�õ�®���C�õ���#�ƒ�&�;�­�õ�ƒ�&�Ò�ƒ�;���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���¦�®�#���;�.���ƒ�ô�õ���¦�*���Å�Å�&�Ò�&���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­�����Å�Å�&�­���”���;�ƒ�C�`���ô�`�­��

�”���ê���õ�Æ���­�;���;�&�¼�.���ê���õ�Æ���;�­�&�ó�­���ƒ�C�`���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���­�;���Í���#�Ò�;�ƒ�C�`���#�C�ž�ê�Ò�Ÿ�.���­�õ���F�&�ƒ�õ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê��
�&�®�ƒ�ê�Ò�.�­���¦�­�.���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­�.���¦�­�� �;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­�� �ê�ƒ��� �'� �� �Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C�`���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���¦�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ��� �­�;�;�­���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­���¦�­��
�;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���#�­�&�ó�­�;���”�� �ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���¦�­�� �ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�*�ƒ�Ÿ�%�C�Ò�.�Ò�;�Ò���õ���¦�­�.�� �#�&�²�;�.���%�C�*�­�ê�ê�­���.�*�­�.�;���­�õ�Æ�ƒ�Æ�®�­���”�� �ƒ�Ÿ�%�C�®�&�Ò�&�þ���/�õ��
�Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���.�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­���®�Æ�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���”���Ÿ�®�¦�­�&���ê�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���ê�*�Ò�.�.�C�­���¦�­���ê�ƒ���#�Í�ƒ�.�­���¦�­��
�;�Ò�&�ƒ�Æ�­���¦�C���#�&�²�;�þ
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Note 4 �:�������������������������������Ù���Ù���������������Ø���€�
������
Ÿbilan ���­�õ���/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�b

4.1 Engagements donnés

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V���H�Q���I�D�Y�H�X�U���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���b������ ���b������

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�R�Q�Q�«�V���H�Q���I�D�Y�H�X�U���G�H���O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H ���� ����

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�R�Q�Q�«�V�����Y�D�O�H�X�U�V���D�I�I�H�F�W�«�H�V���H�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H �� ��

���Ý�����¸ �Z���V�X�X �Y���U�V�[

���}�����'�ƒ�õ�.���ê�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­���¦�­���ê�*�ƒ�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®���¦�­���&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���¦�­�.���Æ�&�ƒ�õ�¦�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�*�­�`�#���&�;�ƒ�;�Ò���õ�ù���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦���#�&�Ò�õ�Ÿ�Ò�#�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���ƒ�C�`���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���¦�­��
�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���­�õ���Å�ƒ�Z�­�C�&���¦�­���.�ƒ���.���Ÿ�Ò�®�;�®���ó�¼�&�­�þ

���~�����h�­�.���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���¦�­���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�­�õ�;���ƒ�C�`���Ÿ���õ�;�&�ƒ�;�.���®�ó�Ò�.���ó�ƒ�Ò�.���õ���õ���Z�­�&�.�®�.���­�õ���ô�õ���¦�*�ƒ�õ�õ�®�­�þ
���•�����S�ê���.�*�ƒ�Æ�Ò�;���¦�­���ê�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;���¦�­���#�ƒ�Ò�­�ó�­�õ�;���Ò�&�&�®�Z���Ÿ�ƒ�ž�ê�­���ƒ�C���F���õ�¦�.���¦�­���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���¦�­�.���¦�®�#���;�.���­�;���¦�­���&�®�.���ê�C�;�Ò���õ�þ

�b

4.2 Engagements reçus

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���U�H�©�X�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W���� ������

�'�H�Y�L�V�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�«�H�V �� ��

�(�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�©�X�V���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�� ��

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���U�H�K�D�X�V�V�«�H�V �����b������ �����b������

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���U�H�©�X�H�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���R�X���F�H�V�V�L�R�Q�V���H�Q���J�D�U�D�Q�W�L�H���G�H���F�U�«�D�Q�F�H�V���V�X�U��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V ���b������ ���b������

�$�X�W�U�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���U�H�©�X�V �� ��

���Ý�����¸ �V�V���]�^�U �V�W���X�X�Y

���}����� �­�� �#���.�;�­���&�­�#�&�­�õ�¦���ê�­���ó���õ�;�ƒ�õ�;���¦�­�� �¦�®�Ÿ���C�Z�­�&�;���ƒ�C�;���&�Ò�.�®���¦�ƒ�õ�.���ê�ƒ���Ÿ���õ�Z�­�õ�;�Ò���õ���¦�­�� �Ÿ���ó�#�;�­���Ÿ���C�&�ƒ�õ�;���ó�Ò�.�­���­�õ���#�ê�ƒ�Ÿ�­���ƒ�Z�­�Ÿ���­�ô�ê���%�C�Ò���.�*�®�ê�¼�Z�­���”��
�/�Â�¥�D�•�|�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.�þ���/�õ�D�~�|�~�~�ù���Ò�ê���Ò�õ�Ÿ�ê�C�;���®�Æ�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���C�õ���­�ó�#�&�C�õ�;���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®���#�ƒ�&���­�ô�ê���”���¦�®�#�ƒ�&�;���¦�®�Ÿ�ƒ�ê�®�þ

���~�����h�­�.���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;�.���­�;���­�õ�Æ�ƒ�Æ�­�ó�­�õ�;�.���¦�­���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���­�ô�ê���#���C�&���&�­�ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���.�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.��
�­�`�#���&�;���ž�®�õ�®�ô�Ÿ�Ò�­�õ�;���¦�*�C�õ�­���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���”���}�|�|�D�w���¦�­���ê�ƒ���¥�®�#�C�ž�ê�Ò�%�C�­���Å�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­�ù���Ò�õ�Ÿ���õ�¦�Ò�;�Ò���õ�õ�­�ê�ê�­���­�;���Ò�&�&�®�Z���Ÿ�ƒ�ž�ê�­�ù���¦�Ò�;�­���Æ�ƒ�&�ƒ�õ�;�Ò�­���&�­�Í�ƒ�C�.�.�®�­�þ

���•�����F�Ò�õ���~�|�~�~�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���ƒ���.�Ò�Æ�õ�®���C�õ���#�ƒ�&�;�­�õ�ƒ�&�Ò�ƒ�;���ƒ�Z�­�Ÿ���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���ƒ�ô�õ���¦�*���Å�Å�&�Ò�&���C�õ�­���õ���C�Z�­�ê�ê�­�����Å�Å�&�­���”���;�ƒ�C�`���ô�`�­��
�”���ê���õ�Æ���­�;���;�&�¼�.���ê���õ�Æ���;�­�&�ó�­�.���ƒ�C�`���Ÿ���ê�ê�­�Ÿ�;�Ò�Z�Ò�;�®�.���ê���Ÿ�ƒ�ê�­�.���­�;���Í���#�Ò�;�ƒ�C�`���#�C�ž�ê�Ò�Ÿ�.���­�õ���F�&�ƒ�õ�Ÿ�­�þ���'�ƒ�õ�.���Ÿ�­���Ÿ�ƒ�¦�&�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê��
�&�®�ƒ�ê�Ò�.�­���¦�­�.���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­�.���¦�­�� �;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���ƒ�C�#�&�¼�.���¦�­�� �ê�ƒ��� �'� �� �Ÿ���&�&�­�.�#���õ�¦�ƒ�õ�;���ƒ�C�`���ó���õ�;�ƒ�õ�;�.���¦�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���ƒ�Ÿ�Ÿ���&�¦�®�.���#�ƒ�&���Ÿ�­�;�;�­���¦�­�&�õ�Ò�¼�&�­�þ��� �­�;�;�­���ƒ�Z�ƒ�õ�Ÿ�­���¦�­��
�;�&�®�.���&�­�&�Ò�­���#�­�&�ó�­�;���”�� �ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���¦�­�� �ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�&���ê�*�ƒ�Ÿ�%�C�Ò�.�Ò�;�Ò���õ���¦�­�.�� �#�&�²�;�.���%�C�*�­�ê�ê�­���.�*�­�.�;���­�õ�Æ�ƒ�Æ�®�­���”�� �ƒ�Ÿ�%�C�®�&�Ò�&�þ���/�õ��
�Ÿ���õ�;�&�­�#�ƒ�&�;�Ò�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.���'�®�#���;�.���.�*�­�õ�Æ�ƒ�Æ�­���®�Æ�ƒ�ê�­�ó�­�õ�;���”���Ÿ�®�¦�­�&���ê�­�.���Ÿ�&�®�¦�Ò�;�.���”���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���”���ê�*�Ò�.�.�C�­���¦�­���ê�ƒ���#�Í�ƒ�.�­���¦�­��
�;�Ò�&�ƒ�Æ�­���¦�C���#�&�²�;�þ

�b

4.3 Opérations de change en devises
�/�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���D�X���F�R�P�S�W�D�Q�W���H�W���G�H���F�K�D�Q�J�H���¢���W�H�U�P�H���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�H�V���S�R�X�U���O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V�����F�R�Q�Y�H�U�W�L�H���V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�X��
�F�R�X�U�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���¢���O�D���F�O�¶�W�X�U�H���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H��

�/�H�V���S�R�V�W�H�V���'�H�Y�L�V�H�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U���H�W���'�H�Y�L�V�H�V���¢���O�L�Y�U�H�U���V�R�Q�W���F�R�P�S�R�V�«�V���G�H���.�[�ƒ�#�.���O�R�Q�J�V���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V���D�Y�H�F���H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�H���g�X�[���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W��
�L�Q�W�H�U�F�D�O�D�L�U�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���¢���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�����/�H���S�R�V�W�H���2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�K�D�Q�J�H���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V���F�R�Q�W�L�H�Q�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V��
�O�H�V���«�W�D�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���S�U�L�P�D�L�U�H�V���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�B�D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W���H�Q���G�H�Y�L�V�H�V���V�X�U���O�H���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q�����F�H�V���G�H�U�Q�L�H�U�V���Q�H���V�R�Q�W���S�D�V���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���G�D�Q�V���O�H��
�W�D�E�O�H�D�X���F�L
Ÿ�G�H�V�V�R�X�V��

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�/�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W���F�Z��

��������������������

�'�H�Y�L�V�H�V���¢���U�H�F�H�Y�R�L�U ���b������ ���b������ ������

�'�H�Y�L�V�H�V���¢���O�L�Y�U�H�U ���b������ ���b������ ������

���Ý�����¸ �V�X���^�]�W �V�Z���[�\�U �ï�\�[�ð
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4.4 Engagements sur instruments financiers à terme
�/�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���f�Q�D�Q�F�L�H�U�V���¢���W�H�U�P�H���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W���V�R�Q�W���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�«�V���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�V���Q�r�b����
Ÿ������ �H�W���Q�r�b����
Ÿ�����b�����O�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�V���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���I�H�U�P�H�V���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�«�V���S�R�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���Q�R�P�L�Q�D�O�H���G�H�V��
�F�R�Q�W�U�D�W�V��

4.4.1 �2�����������������������Ø���������	�¿�����������������Ø���������������Ø�‡�������¿���¤���������������������
�¿�����Ø�����Ù���¿���±���Ù���¿���������������������Ø�����¿����
résiduelle

���°�e�É���A�e�Ë�h�ƒ�}���A�6
�2�T�S�Y�F�S�Y���F�Z
��̀�������������������

�/�Z�X�V�Z�è�¢��
����̀R�T�N�X

�)�J�������¢
����̀R�T�N�X

�)�J������̀R�T�N�X��
�¢������̀F�S

�)�J�������¢��
�� ��̀F�S�X

�5�Q�Z�X���I�J��
�� ��̀F�S�X �.�S�I�«�Y�J�W�R�N�S�«�J�X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�0�R�Q�W�D�Q�W���Q�R�W�L�R�Q�Q�H�O�����b������ ���b������ ���b������ �����b������ �����b������ �����b������ �� �����b������

�¦���õ�;���”���¦�®�#�ƒ�&�;���¦�Ò�Å�Å�®�&�® �}�D�…�„�ƒ �� �� �‚�D�ƒ�|�| �� �~�D�}�„�„ �� �„�D�„�„�„

� �­�.�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­���Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���Ÿ���ó�#�&�­�õ�õ�­�õ�;���ê�­�.�����#�®�&�ƒ�;�Ò���õ�.���¦�­���ó�Ò�Ÿ�&��
Ÿ�Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­���­�;���¦�­���ó�ƒ�Ÿ�&��
Ÿ�Ÿ���C�Z�­�&�;�C�&�­�þ

�b

4.4.2 �2�����������������������Ø���������	�¿�����������������Ø���������������Ø�‡�������¿���¤���������������������������	�����Ø�����	�����Ø������

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�&�R�Q�W�U�D�W���G�B�«�F�K�D�Q�J�H���G�H���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �����b������ �����b������

�&�R�Q�W�U�D�W���¢���W�H�U�P�H �� ��

�2�S�W�L�R�Q���V�X�U���W�D�X�[���G�B�L�Q�W�«�U�¬�W �� ��

���Ý�����¸ �]�[���[�[�] �]�Y���\�^�V

�b

4.4.3 Ventilation des opérations de swap���Ø���������������Ø�‡�������¿���¤��

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W
�/�Z�X�Y�J���[�F�Q�J�Z�W���F�Z��

��������������������

�0�L�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V �����b������ �����b������ �����b��������

�0�D�F�U�R
Ÿ�F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V �����b������ �����b������ ������

���Ý�����¸ �]�[���[�[�] �]�Y���\�^�V �ï�W���]�\�V�ð

�b

4.4.4 Ventilation des engagements sur instruments financiers à terme par contrepartie

�D �������������������� �X�V�ã�V�W�ã�W�U�W�W

�(�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���O�L�«�H�V �����b������ �����b������

�$�X�W�U�H�V���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V �����b������ �����b������

���Ý�����¸ �]�[���[�[�] �]�Y���\�^�V
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Note 5 Notes sur le compte de résultat ���­�õ�D�/�Â�¥�D�ó�Ò�ê�ê�Ò���õ�.��

�b

5.1 Intérêts et produits assimilés

�D �������� �W�U�W�W

�Ž�Ç���M���U�������K���������Ý�A�)�Ž�������������Ž�Ã�Ž�¸�M�� �]�^�W �V���V�Y�Z

�2�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W ���� ����
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5.2 Commissions reçues et payées
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5.3 Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles
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5.5 Coût du risque
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5.6 Gains ou pertes sur actifs immobilisés
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5.7 Impôts sur les bénéfices
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Note 6 Impacts de la crise sanitaire de la Covid
Ÿ19 sur les états 
financiers de�%la société�D
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Note 7 Impact de la guerre en Ukraine sur les états financiers 
de�%la�%société

�b

�/�H�V���L�P�S�D�F�W�V���S�U�«�Y�L�V�L�E�O�H�V���¢���F�H���M�R�X�U���O�L�«�V���¢���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���J�X�H�U�U�H���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���V�R�Q�W���O�L�P�L�W�«�V���S�R�X�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W��
�/�R�F�D�O�����/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���Q�B�D���S�D�V���G�B�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���5�X�V�V�L�H���Q�L���H�Q���%�L�«�O�R�U�X�V�V�L�H�����6�f�O�����V�D���P�D�L�V�R�Q���P�ª�U�H�����Q�H���G�«�W�L�H�Q�W��
�T�X�B�X�Q�H���V�H�X�O�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���H�Q���8�N�U�D�L�Q�H���T�X�L���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�L�W���D�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������X�Q���H�Q�F�R�X�U�V���G�H���(�8�5�b�����b�P�L�O�O�L�R�Q�V�����T�X�D�V�L�P�H�Q�W��
�L�Q�W�«�J�U�D�O�H�P�H�Q�W���W�L�U�«�������&�H�W�W�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���D���«�W�«���D�F�F�R�U�G�«�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���F�U�«�G�L�W���H�[�S�R�U�W���H�W���H�V�W���J�D�U�D�Q�W�L�H���¢���������b���� �S�D�U���O�D��
�5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�����6�f�O���Q�B�H�V�W���G�R�Q�F���S�D�V���H�[�S�R�V�«�H���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W���V�X�U���F�H���G�R�V�V�L�H�U�����&�H���F�R�Q�W�U�D�W���D���I�D�L�W���O�B�R�E�M�H�W���G�B�X�Q��
�F�R�Q�W�U�D�W���G�H���U�H�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���D�F�F�R�U�G�«���S�D�U���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���T�X�L�����H�Q���S�O�X�V���G�H���O�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H
Ÿ�F�U�«�G�L�W���¢���������b������
�E�«�Q�«�f�F�L�H���G�H���O�D���J�D�U�D�Q�W�L�H���¢���������b�����D�F�F�R�U�G�«�H���S�D�U���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���I�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�L�W�H���J�D�U�D�Q�W�L�H���U�H�K�D�X�V�V�«�H��

�b

Note 8 Événements postérieurs à la clôture
�b

�$�X�F�X�Q���«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I���D�\�D�Q�W���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���Q�B�H�V�W���D�S�S�D�U�X���D�S�U�ª�V���O�D���F�O�¶�W�X�U�H���G�X��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������

�O�B�X�Q�H����volontariste, proposant des délais de paiement à 
�O�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des établissements de santé en raison de leur 
implication exceptionnelle face à la pandémie de la 
Covid 
Ÿ19. La Caisse Française de Financement Local avait 
ainsi proposé à ces emprunteurs un délai de paiement de 
�������b�M�R�X�U�V��pour la totalité de leurs échéances de contrats de 
prêt comprises entre le �����b�P�D�U�V��et le �����b�M�X�L�Q�b������������sans 
aucune facturation �G�B�L�Q�W�«�U�¬�W�V��de retard ni de pénalités. Ces 
délais de paiement avaient pu être renouvelés sur 
demande des �F�O�L�H�Q�W�V�b��

�Ð

�O�B�D�X�W�U�H��répondant au traitement des sollicitations des 
quelques collectivités locales et assimilées ayant des 
problématiques de trésorerie. La Caisse Française de 
Financement Local �V�B�«�W�D�L�W��ainsi mobilisée afin de répondre 
à tous les emprunteurs qui en avaient fait la demande afin 
de les accompagner dans leurs éventuelles difficultés dues 
à la crise sanitaire en raison de la chute de recettes 
�G�B�D�F�W�L�Y�L�W�«�V��spécifiques, liées à �O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«��économique, 
culturelle et touristique (cinémas, piscines, parkings, 
�W�K�H�U�P�H�V�J����

�Ð
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4.3 Rapport des commissaires aux comptes 
sur�%les�%comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2022

�‚���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�b

�!�	�����������€
�(�Q���H�[�«�F�X�W�L�R�Q���G�H���O�D���P�L�V�V�L�R�Q���T�X�L���Q�R�X�V���D���«�W�«���F�R�Q�f�«�H���S�D�U���Y�R�W�U�H���D�V�V�H�P�E�O�«�H���J�«�Q�«�U�D�O�H�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�X�«���O�B�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V��
�G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���U�H�O�D�W�L�I�V���¢���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H���������������W�H�O�V���T�X�B�L�O�V���V�R�Q�W���M�R�L�Q�W�V���D�X���S�U�«�V�H�Q�W��
�U�D�S�S�R�U�W��

�1�R�X�V���F�H�U�W�L�f�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���V�R�Q�W�����D�X���U�H�J�D�U�G���G�H�V���U�ª�J�O�H�V���H�W���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V�����U�«�J�X�O�L�H�U�V���H�W���V�L�Q�F�ª�U�H�V���H�W��
�G�R�Q�Q�H�Q�W���X�Q�H���L�P�D�J�H���f�G�ª�O�H���G�X���U�«�V�X�O�W�D�W���G�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���«�F�R�X�O�«���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H��
�O�D���V�R�F�L�«�W�«���¢���O�D���f�Q���G�H���F�H�W���H�[�H�U�F�L�F�H��

�/�B�R�S�L�Q�L�R�Q���I�R�U�P�X�O�«�H���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V���H�V�W���F�R�K�«�U�H�Q�W�H���D�Y�H�F���O�H���F�R�Q�W�H�Q�X���G�H���Q�R�W�U�H���U�D�S�S�R�U�W���D�X���&�R�P�L�W�«���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��

�&�����Ø�������������Ø�������‡���	����������

�.�¿���¿�����������������Ø�‡�����Ø����
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�X�«���Q�R�W�U�H���D�X�G�L�W���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���G�B�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H�����1�R�X�V���H�V�W�L�P�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V��
�T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���F�R�O�O�H�F�W�«�V���V�R�Q�W���V�X�I�f�V�D�Q�W�V���H�W���D�S�S�U�R�S�U�L�«�V���S�R�X�U���I�R�Q�G�H�U���Q�R�W�U�H���R�S�L�Q�L�R�Q��

�/�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«�V���T�X�L���Q�R�X�V���L�Q�F�R�P�E�H�Q�W���H�Q���Y�H�U�W�X���G�H���F�H�V���Q�R�U�P�H�V���V�R�Q�W���L�Q�G�L�T�X�«�H�V���G�D�Q�V���O�D���S�D�U�W�L�H���m�b�5�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«�V���G�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V��
�D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�B�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V�b�}���G�X���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W��

Indépendance
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���U�«�D�O�L�V�«���Q�R�W�U�H���P�L�V�V�L�R�Q���G�B�D�X�G�L�W���G�D�Q�V���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���U�ª�J�O�H�V���G�B�L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H���S�U�«�Y�X�H�V���S�D�U���O�H���F�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���H�W���S�D�U���O�H��
�F�R�G�H���G�H���G�«�R�Q�W�R�O�R�J�L�H���G�H���O�D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q���G�H���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���V�X�U���O�D���S�«�U�L�R�G�H���G�X���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U������������ �¢���O�D���G�D�W�H���G�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���Q�R�W�U�H��
�U�D�S�S�R�U�W�����H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���Q�R�X�V���Q�B�D�Y�R�Q�V���S�D�V���I�R�X�U�Q�L���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���L�Q�W�H�U�G�L�W�V���S�D�U���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�������S�D�U�D�J�U�D�S�K�H�b�������G�X���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�����8�(�����Q�r�b������������������

�)���������������������������Ø���������	�	���¿�������������������F���/�����������������¿�����Ø�������‡�����Ø����
�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ���� �H�W���5��������
Ÿ���� �G�X���F�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�D���M�X�V�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H���Q�R�V��
�D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V�����Q�R�X�V���S�R�U�W�R�Q�V���¢���Y�R�W�U�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���O�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�O�«�V���G�H���O�B�D�X�G�L�W���U�H�O�D�W�L�I�V���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�B�D�Q�R�P�D�O�L�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���T�X�L�����V�H�O�R�Q��
�Q�R�W�U�H���M�X�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�����R�Q�W���«�W�«���O�H�V���S�O�X�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�V���S�R�X�U���O�B�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���U�«�S�R�Q�V�H�V��
�T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���D�S�S�R�U�W�«�H�V���I�D�F�H���¢���F�H�V���U�L�V�T�X�H�V��

�/�H�V���D�S�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���D�L�Q�V�L���S�R�U�W�«�H�V���V�B�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H���G�H���O�B�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�L�V���G�D�Q�V���O�H�X�U���H�Q�V�H�P�E�O�H���H�W���G�H���O�D��
�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���Q�R�W�U�H���R�S�L�Q�L�R�Q���H�[�S�U�L�P�«�H���F�L
Ÿ�D�Y�D�Q�W�����1�R�X�V���Q�B�H�[�S�U�L�P�R�Q�V���S�D�V���G�B�R�S�L�Q�L�R�Q���V�X�U���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�H���F�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�L�V��
�L�V�R�O�«�P�H�Q�W��

�H�U
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�����p�g�•�É���Ž�Á�É�6�}���Î�Ë �� �Ç�A�}�h�É�����e�e�h�A�º���É���Á���ƒ�•�Á���}

�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���V�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V�����&�$�)�)�,�/���H�V�W���H�[�S�R�V�«���D�X���U�L�V�T�X�H���G�H��
�F�U�«�G�L�W���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���V�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���F�U�«�G�L�W�V����
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���D�X�S�U�ª�V���G�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�L�W�«�V���O�R�F�D�O�H�V���H�W���G�X���V�H�F�W�H�X�U��
�K�R�V�S�L�W�D�O�L�H�U�����$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�������������� �O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���O�D��
�F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���V�B�«�O�ª�Y�H�Q�W���¢�����������b�P�L�O�O�L�D�U�G�V���G�B�H�X�U�R�V���D�X�[�T�X�H�O�V���V�B�D�M�R�X�W�H�Q�W��
�G�H�V���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�R�Q�Q�«�V���S�R�X�U�������b�P�L�O�O�L�R�Q�V��
�G�B�(�X�U�R�V���T�X�L���f�J�X�U�H�Q�W���D�X���K�R�U�V
Ÿ�E�L�O�D�Q��
�b
�$�X���W�L�W�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���F�U�«�G�L�W�����&�$�)�)�,�/���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�H���X�Q�H��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���G�R�Q�W���O�B�R�E�M�H�F�W�L�I���H�V�W���G�H���F�R�X�Y�U�L�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H��
�S�H�U�W�H���G�H���Y�D�O�H�X�U���S�U�R�E�D�E�O�H���V�X�U���O�D���S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�¬�W�V���H�W��
�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V���G�H���S�U�¬�W�V���Q�R�Q���G�«�M�¢���F�R�X�Y�H�U�W�V���S�D�U���G�H�V��
�G�«�S�U�«�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�S�«�F�L�f�T�X�H�V�����L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�V�������&�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���V�R�Q�W���«�Y�D�O�X�«�H�V���H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�B�X�Q���P�R�G�ª�O�H���G�H���U�L�V�T�X�H��
�G�H���F�U�«�G�L�W���E�D�V�«���V�X�U���X�Q�H���D�S�S�U�R�F�K�H���G�«�U�L�Y�«�H���G�H���O�B�D�S�S�U�R�F�K�H��
�%�¤�O�R�L�V�H�����$�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H���������������O�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���D�X�[��
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�H�X�U�R���G�«�V�W�D�E�L�O�L�V�H�Q�W���O�B�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�Q���(�X�U�R�S�H��
�H�W���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H���F�H���T�X�L���D�I�I�H�F�W�H���O�D���F�D�S�D�F�L�W�«���G�H��
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�H�X�U�V�����'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H���P�D�U�T�X�«��
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�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V��
�b
�&�R�P�S�W�H
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�b
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�f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�V���G�R�Q�Q�«�V�����O�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V���H�W���O�H���F�R�½�W���G�X��
�U�L�V�T�X�H���V�R�Q�W���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���Q�R�W�H�V�b��������������������
�������������������������H�W�b�����G�H�V���D�Q�Q�H�[�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���V�R�F�L�D�X�[���G�H���&�$�)�)�,�/�� �b

�'�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���G�B�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H���D�F�F�U�X�����Q�R�V���W�U�D�Y�D�X�[���R�Q�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�V�L�V�W�«���¢�b��

�b
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���D�S�S�U�«�F�L�«���O�B�D�G�«�T�X�D�W�L�R�Q���G�X���Q�L�Y�H�D�X���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���G�H���F�U�«�G�L�W���H�W�b�O�H�b�Q�L�Y�H�D�X���J�O�R�E�D�O���G�X���F�R�½�W���G�X���U�L�V�T�X�H��
�D�V�V�R�F�L�«���H�W���H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���V�R�Q���D�G�D�S�W�D�W�L�R�Q���D�X���F�R�Q�W�H�[�W�H��
�G�H�b�O�D�b�F�U�L�V�H��
�b
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���S�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V���H�[�D�P�L�Q�«���O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���T�X�D�O�L�W�D�W�L�Y�H�V��
�H�W���T�X�D�Q�W�L�W�D�W�L�Y�H�V���G�«�F�U�L�W�H�V�b�G�D�Q�V�b�O�H�V���Q�R�W�H�V���D�Q�Q�H�[�H�V��

�b

Vérifications spécifiques
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�«�G�«�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���Q�R�U�P�H�V���G�B�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H�����D�X�[���Y�«�U�L�f�F�D�W�L�R�Q�V��
�V�S�«�F�L�f�T�X�H�V���S�U�«�Y�X�H�V���S�D�U���O�H�V���W�H�[�W�H�V���O�«�J�D�X�[���H�W���U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation 
���������������³���������������������������	���������������������������Ø���������¿�������������������������������������€
�1�R�X�V���Q�B�D�Y�R�Q�V���S�D�V���G�B�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���¢���I�R�U�P�X�O�H�U���V�X�U���O�D���V�L�Q�F�«�U�L�W�«���H�W���O�D���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���D�Y�H�F���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���G�R�Q�Q�«�H�V��
�G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���G�D�Q�V���O�H�V���D�X�W�U�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���V�X�U���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���D�G�U�H�V�V�«�V��
�D�X�[���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�����¢���O�B�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�X���S�R�L�Q�W���F�L
Ÿ�D�S�U�ª�V�b��

�/�D���V�L�Q�F�«�U�L�W�«���H�W���O�D���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���D�Y�H�F���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�[���G�«�O�D�L�V���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H�V���¢��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�'��������
Ÿ�����G�X���F�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���D�S�S�H�O�O�H�Q�W���G�H���Q�R�W�U�H���S�D�U�W���O�B�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b�����F�R�P�P�H���L�Q�G�L�T�X�«���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q����
�F�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���Q�B�L�Q�F�O�X�H�Q�W���S�D�V���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���H�W���O�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�Q�H�[�H�V�����Y�R�W�U�H���V�R�F�L�«�W�«���F�R�Q�V�L�G�«�U�D�Q�W���T�X�B�H�O�O�H�V���Q�B�H�Q�W�U�H�Q�W��
�S�D�V���G�D�Q�V���O�H���S�«�U�L�P�ª�W�U�H���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���¢���S�U�R�G�X�L�U�H��

�b

Vérifier �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q�H��gouvernance revoyant à une 
fréquence �D�S�S�U�R�S�U�L�«�H�b�O�H�b�F�D�U�D�F�W�ª�U�H��adéquat des modèles 
de provision, les paramètres utilisés �S�R�X�U�b�O�H�b�F�D�O�F�X�O��des 
provisions, et analysant les évolutions des provisions 
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�b��

�Ð

Tester les contrôles jugés clés dans le processus de 
détermination des �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�b��

�Ð

Analyser les hypothèses aboutissant à �O�B�L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�B�X�Q�H��
dégradation �G�X�b�U�L�V�T�X�H�b�G�H���F�U�«�G�L�W�b��

�Ð

Examiner les principaux paramètres retenus pour estimer 
les �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�b�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�b��

�Ð

Estimer les principales hypothèses constitutives des 
�V�F�«�Q�D�U�L�L�b�P�D�F�U�R���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V�b��

�Ð

Réaliser, en lien avec nos experts, un contre 
Ÿcalcul des 
provisions �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�b��

�Ð

Réaliser des contrôles sur le dispositif informatique avec 
notamment une �U�H�Y�X�H�b�G�H�V�b�F�R�Q�W�U�¶�O�H�V��généraux informatiques, 
des interfaces et des contrôles �H�P�E�D�U�T�X�«�V�b�D�X�b�W�L�W�U�H��des 
données spécifiques visant à définir les provisions collectives.

�Ð
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�.���	�	�����������������������Ù�������������������������Ø�‡�����������	��������
�1�R�X�V���D�W�W�H�V�W�R�Q�V���G�H���O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H�����G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���V�X�U���O�H���J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W���G�B�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�����G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�U�H�T�X�L�V�H�V���S�D�U���O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ���� 
Ÿ�����H�W���/������
Ÿ����
Ÿ�������G�X���F�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H��

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

�&�������������Ø�����	���¿���������������������Ø�������������	���������������������������������������Ø�������������������	�	�����������������������������������������€
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�U�R�F�«�G�«�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�D���Q�R�U�P�H���G�B�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���V�X�U���O�H�V���G�L�O�L�J�H�Q�F�H�V���G�X���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[��
�F�R�P�S�W�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���H�W���F�R�Q�V�R�O�L�G�«�V���S�U�«�V�H�Q�W�«�V���V�H�O�R�Q���O�H���I�R�U�P�D�W���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���«�O�H�F�W�U�R�Q�L�T�X�H���X�Q�L�T�X�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�����¢���O�D��
�Y�«�U�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�X���U�H�V�S�H�F�W���G�H���F�H���I�R�U�P�D�W���G�«�f�Q�L���S�D�U���O�H���U�ª�J�O�H�P�H�Q�W���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�«�O�«�J�X�«���Q�r�b�������������������G�X�������b�G�«�F�H�P�E�U�H������������ �G�D�Q�V���O�D��
�S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���L�Q�F�O�X�V���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�Q�Q�X�H�O���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«���D�X�b�,���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ��
Ÿ�����G�X���F�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H��
�H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����«�W�D�E�O�L�V���V�R�X�V���O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���G�X���S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H��

�6�X�U���O�D���E�D�V�H���G�H���Q�R�V���W�U�D�Y�D�X�[�����Q�R�X�V���F�R�Q�F�O�X�R�Q�V���T�X�H���O�D���S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���L�Q�F�O�X�V���G�D�Q�V���O�H���U�D�S�S�R�U�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�Q�Q�X�H�O��
�U�H�V�S�H�F�W�H�����G�D�Q�V���W�R�X�V���V�H�V���D�V�S�H�F�W�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�I�V�����O�H���I�R�U�P�D�W���G�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���«�O�H�F�W�U�R�Q�L�T�X�H���X�Q�L�T�X�H���H�X�U�R�S�«�H�Q��

Désignation des commissaires aux comptes
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���«�W�«���Q�R�P�P�«�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�D�U���Y�R�W�U�H���D�V�V�H�P�E�O�«�H��
�J�«�Q�«�U�D�O�H���G�X�������b�V�H�S�W�H�P�E�U�H������������
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relatives aux comptes annuels
�,�O���D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W���¢���O�D���G�L�U�H�F�W�L�R�Q���G�B�«�W�D�E�O�L�U���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W���X�Q�H���L�P�D�J�H���f�G�ª�O�H���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���U�ª�J�O�H�V���H�W���S�U�L�Q�F�L�S�H�V��
�F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���T�X�B�H�O�O�H���H�V�W�L�P�H���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H���¢���O�B�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���F�R�P�S�W�H�V��
�D�Q�Q�X�H�O�V���Q�H���F�R�P�S�R�U�W�D�Q�W���S�D�V���G�B�D�Q�R�P�D�O�L�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V�����T�X�H���F�H�O�O�H�V
Ÿ�F�L���S�U�R�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���G�H���I�U�D�X�G�H�V���R�X���U�«�V�X�O�W�H�Q�W���G�B�H�U�U�H�X�U�V��
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�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����G�H���S�U�«�V�H�Q�W�H�U���G�D�Q�V���F�H�V���F�R�P�S�W�H�V�����O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W�����O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�D���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�«���G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���H�W��
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�,�O���L�Q�F�R�P�E�H���D�X���&�R�P�L�W�«���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���V�X�L�Y�U�H���O�H���S�U�R�F�H�V�V�X�V���G�B�«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���H�W���G�H���V�X�L�Y�U�H���O�B�H�I�f�F�D�F�L�W�«���G�H�V��
�V�\�V�W�ª�P�H�V���G�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H���F�D�V���«�F�K�«�D�Q�W���G�H���O�B�D�X�G�L�W���L�Q�W�H�U�Q�H�����H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H�V��
�S�U�R�F�«�G�X�U�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���¢���O�B�«�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q���H�W���D�X���W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���G�H���O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H��

�/�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���R�Q�W���«�W�«���D�U�U�¬�W�«�V���S�D�U���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H��
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�F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�L�V���G�D�Q�V���O�H�X�U���H�Q�V�H�P�E�O�H���Q�H���F�R�P�S�R�U�W�H�Q�W���S�D�V���G�B�D�Q�R�P�D�O�L�H�V���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V�����/�B�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���¢���X�Q��
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�G�H���V�\�V�W�«�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�«�W�H�F�W�H�U���W�R�X�W�H���D�Q�R�P�D�O�L�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�����/�H�V���D�Q�R�P�D�O�L�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���S�U�R�Y�H�Q�L�U���G�H���I�U�D�X�G�H�V���R�X���U�«�V�X�O�W�H�U���G�B�H�U�U�H�X�U�V���H�W��
�V�R�Q�W���F�R�Q�V�L�G�«�U�«�H�V���F�R�P�P�H���V�L�J�Q�L�f�F�D�W�L�Y�H�V���O�R�U�V�T�X�H���O�B�R�Q���S�H�X�W���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�P�H�Q�W���V�B�D�W�W�H�Q�G�U�H���¢���F�H���T�X�B�H�O�O�H�V���S�X�L�V�V�H�Q�W�����S�U�L�V�H�V���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�P�H�Q�W��
�R�X���H�Q���F�X�P�X�O�«�����L�Q�g�X�H�Q�F�H�U���O�H�V���G�«�F�L�V�L�R�Q�V���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���T�X�H���O�H�V���X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���S�U�H�Q�Q�H�Q�W���H�Q���V�H���I�R�Q�G�D�Q�W���V�X�U���F�H�X�[
Ÿ�F�L��

�&�R�P�P�H���S�U�«�F�L�V�«���S�D�U���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ����
Ÿ�����G�X���F�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H�����Q�R�W�U�H���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���F�H�U�W�L�f�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���Q�H���F�R�Q�V�L�V�W�H���S�D�V���¢���J�D�U�D�Q�W�L�U��
�O�D���Y�L�D�E�L�O�L�W�«���R�X���O�D���T�X�D�O�L�W�«���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���Y�R�W�U�H���V�R�F�L�«�W�«��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�B�X�Q���D�X�G�L�W���U�«�D�O�L�V�«���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���Q�R�U�P�H�V���G�B�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H�����O�H���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[��
�F�R�P�S�W�H�V���H�[�H�U�F�H���V�R�Q���M�X�J�H�P�H�Q�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���F�H�W���D�X�G�L�W�����(�Q�b�R�X�W�U�H�b��

il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles 
Ÿci proviennent de 
fraudes ou résultent �G�B�H�U�U�H�X�U�V����définit et met en ���X�Y�U�H��des procédures �G�B�D�X�G�L�W��face à ces risques, et recueille des éléments �T�X�B�L�O��
estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non 
Ÿdétection �G�B�X�Q�H��anomalie significative provenant 
�G�B�X�Q�H��fraude est plus élevé que celui �G�B�X�Q�H��anomalie significative résultant �G�B�X�Q�H��erreur, car la fraude peut impliquer la 
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle �L�Q�W�H�U�Q�H�b��
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�b
�)�D�L�W���¢���1�H�X�L�O�O�\���V�X�U���6�H�L�Q�H���H�W���3�D�U�L�V���/�D���'�«�I�H�Q�V�H�����O�H�������b�P�D�U�V����������

�/�H�V���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V

�b

�b

�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���$�X�G�L�W�b

�5�L�G�K�D���%�(�1���&�+�$�0�(�.

�b

�.�3�0�*�b�6���$��

�-�H�D�Q
Ÿ�)�U�D�Q�©�R�L�V���'�$�1�'�‹

�b

�b

�b

il prend connaissance du contrôle interne pertinent pour �O�B�D�X�G�L�W��afin de définir des procédures �G�B�D�X�G�L�W��appropriées en la 
circonstance, et non dans le but �G�B�H�[�S�U�L�P�H�U��une opinion sur �O�B�H�I�I�L�F�D�F�L�W�«��du contrôle �L�Q�W�H�U�Q�H�b��

�Ð

il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des estimations comptables 
faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les comptes �D�Q�Q�X�H�O�V�b��

�Ð

il apprécie le caractère approprié de �O�B�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��par la direction de la convention comptable de continuité �G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��et, 
selon les éléments collectés, �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H��ou non �G�B�X�Q�H��incertitude significative liée à des événements ou à des circonstances 
susceptibles de mettre en cause la capacité de la société à poursuivre son exploitation. Cette appréciation �V�B�D�S�S�X�L�H��sur les 
éléments collectés �M�X�V�T�X�B�¢��la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs 
pourraient mettre en cause la continuité �G�B�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����6�B�L�O��conclut à �O�B�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�B�X�Q�H��incertitude significative, il attire 
�O�B�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q��des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si 
ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un refus de 
�F�H�U�W�L�I�L�H�U�b��

�Ð

il apprécie la présentation �G�B�H�Q�V�H�P�E�O�H��des comptes annuels et évalue si les comptes annuels reflètent les opérations et 
événements sous
Ÿjacents de manière à en donner une image fidèle.
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5.1 Ratio de couverture

�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������H�W���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�5��������
Ÿ�����G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���«�O�«�P�H�Q�W�V���G�B�D�F�W�L�I���G�H���O�D��
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Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��
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5.2 Ventilations des honoraires des commissaires 
aux�%comptes
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6.1 Observations du conseil de surveillance

�0�H�V�V�L�H�X�U�V��

�b
�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ������ �G�X���&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H�����Q�R�X�V���Y�R�X�V���L�Q�G�L�T�X�R�Q�V���T�X�H���O�H���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X��
�G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������Q�B�D�S�S�H�O�O�H�Q�W���S�D�V���G�B�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H���G�H���Q�R�W�U�H���S�D�U�W��

�/�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���U�H�P�H�U�F�L�H���O�H���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�R�Q�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���H�W���O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���R�E�W�H�Q�X�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H�b����������
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7.1 Informations juridiques et administratives

Dénomination sociale
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O

Sigle
�&�D�I�f�O

Siège social
����
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H���������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�)�U�D�Q�F�H

Forme juridique
�6�R�F�L�«�W�«���D�Q�R�Q�\�P�H���¢���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���H�W���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H

Agrément
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���«�W�«���D�J�U�«�«�H���S�D�U���O�H���&�R�P�L�W�«���G�H�V���«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H��
�F�U�«�G�L�W���H�W���G�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���G�B�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����O�R�U�V���G�H���V�D���V�«�D�Q�F�H���H�Q��
�G�D�W�H���G�X�������b�M�X�L�O�O�H�W�b�������������H�Q���T�X�D�O�L�W�«���G�H���V�R�F�L�«�W�«���f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H���?���V�R�F�L�«�W�«��
�G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����&�H�W���D�J�U�«�P�H�Q�W���H�V�W���G�H�Y�H�Q�X���G�«�f�Q�L�W�L�I���H�Q���G�D�W�H���G�X��
�� �b�R�F�W�R�E�U�H�b�������������/�B�R�U�G�R�Q�Q�D�Q�F�H���Q�r�b��������
Ÿ�������� �G�X�������b�M�X�L�Q�b�����������D��
�P�R�G�L�f�«���O�H���V�W�D�W�X�W���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�����G�X��
�&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U�������'�H�S�X�L�V���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U�b�������������O�H�V��
�V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U���Q�H���V�R�Q�W���S�O�X�V���G�H�V���m�b�V�R�F�L�«�W�«�V��
�f�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�V�b�}�����P�D�L�V���G�H�V���m�b�«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�«�G�L�W�b�V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�V�b�}��

Législation applicable
�6�R�F�L�«�W�«���D�Q�R�Q�\�P�H���U�«�J�L�H���S�D�U���O�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���H�W��
�/������
Ÿ����
Ÿ���� �H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���H�W���S�D�U���O�H�V��
�D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ���� �H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���H�W���/��������
Ÿ���� �H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H��
�P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

Date de constitution et durée 
de�%la�%société
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���«�W�«���F�U�«�«�H���O�H�������b�G�«�F�H�P�E�U�H�b�����������S�R�X�U���X�Q�H���G�X�U�«�H���G�H��
�����b�D�Q�V��

�!�
�����������������������^���������������€�?���Ø���������������������_
�/�D���V�R�F�L�«�W�«���D���S�R�X�U���R�E�M�H�W���H�[�F�O�X�V�L�I�b��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���S�H�X�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���D�V�V�X�U�H�U���O�H���f�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�H�V��
�D�F�W�L�Y�L�W�«�V���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H�V���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V���S�D�U���O�B�«�P�L�V�V�L�R�Q���G�B�H�P�S�U�X�Q�W�V���R�X��
�G�H���U�H�V�V�R�X�U�F�H�V���Q�H���E�«�Q�«�f�F�L�D�Q�W���S�D�V���G�X�� �S�U�L�Y�L�O�ª�J�H���G�H��
�O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U��

�/�D���V�R�F�L�«�W�«���S�H�X�W���P�R�E�L�O�L�V�H�U�����F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ������
�¢���/��������
Ÿ�������H�W���/��������
Ÿ�������¢���/��������
Ÿ�������G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U����
�W�R�X�W���R�X���S�D�U�W�L�H���G�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V���T�X�B�H�O�O�H���G�«�W�L�H�Q�W�����T�X�H�O�O�H���T�X�H���V�R�L�W���O�D��
�Q�D�W�X�U�H�����S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���R�X���Q�R�Q�����G�H���F�H�V���F�U�«�D�Q�F�H�V��

�'�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���V�R�Q���R�E�M�H�W���H�[�F�O�X�V�L�I��
�P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«���F�L
Ÿ�G�H�V�V�X�V�����O�D���V�R�F�L�«�W�«���S�H�X�W���S�U�R�F�«�G�H�U���¢���W�R�X�W�H�V��
�R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�Q�H�[�H�V���V�H���U�D�W�W�D�F�K�D�Q�W���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���R�X��
�L�Q�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���¢���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�«���R�X���F�R�Q�F�R�X�U�D�Q�W���¢���O�D���U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H��
�F�H�W���R�E�M�H�W���H�[�F�O�X�V�L�I�����G�ª�V���O�R�U�V���T�X�H���F�H�V���R�S�«�U�D�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W���H�I�I�H�F�W�X�«�H�V��
�F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V�b�/��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V��
�H�W���5��������
Ÿ�����H�W���V�X�L�Y�D�Q�W�V���G�X���&�R�G�H���P�R�Q�«�W�D�L�U�H���H�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���U�H�O�D�W�L�Y�H�V��
�D�X�[���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U��

�$�f�Q���G�H���W�H�Q�L�U���F�R�P�S�W�H���G�H�V���D�M�X�V�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�D���O�R�L���H�W���G�H���O�D��
�U�«�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�X�U���O�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���G�H���F�U�«�G�L�W���I�R�Q�F�L�H�U�����F�R�Q�V�«�F�X�W�L�I�V���¢��
�O�D���W�U�D�Q�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�H���O�D���G�L�U�H�F�W�L�Y�H���Ÿ���Z�­�&�­�¦���ž���õ�¦�����G�L�U�H�F�W�L�Y�H�b�>�8�(�@��
�������������������������O�D���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H���O�B�R�E�M�H�W���V�R�F�L�D�O���V�H�U�D���P�R�G�L�f�«�H���H�Q��
�������������V�D�Q�V���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�B�D�F�W�L�Y�L�W�«���H�I�I�H�F�W�L�Y�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«���b

�H�U

�H�U

de consentir ou �G�B�D�F�T�X�«�U�L�U��des expositions sur des 
personnes publiques telles que définies à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ4 du 
Code monétaire et financier ainsi que les parts et titres de 
créances assimilées aux expositions sur des personnes 
publiques telles que définies à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b������
Ÿ5 du même 
�F�R�G�H�b��

�Ð

de détenir des titres, valeurs et dépôts dans les conditions 
fixées par décret pour être considérées comme valeurs de 
�U�H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�b��

�Ð

pour le financement des expositions susmentionnées, 
�G�B�«�P�H�W�W�U�H��des obligations appelées obligations foncières 
bénéficiant du privilège défini à �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ11 du Code 
monétaire et financier et de recueillir �G�B�D�X�W�U�H�V��ressources, 
dont le contrat ou le document destiné à �O�B�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��du 
public au sens de �O�B�D�U�W�L�F�O�H�b�/��������
Ÿ1 du Code monétaire et 
financier ou tout document équivalent requis pour 
�O�B�D�G�P�L�V�V�L�R�Q��sur des marchés réglementés étrangers 
mentionne ce privilège.

�Ð
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�:�����¿�������Ø���€�.�"�5���������Ø�����1�/�%�����'�%�$
�/�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���L�P�P�D�W�U�L�F�X�O�«�H��
�D�X���U�H�J�L�V�W�U�H���G�X���F�R�P�P�H�U�F�H���H�W���G�H�V���V�R�F�L�«�W�«�V���V�R�X�V���O�H���Q�X�P�«�U�R�b����
�1�$�1�7�(�5�5�(�b�������b�������b�����������6�R�Q���F�R�G�H�b�$�3�(���H�V�W���O�H�����������=�����6�R�Q���/�(�,��
�H�V�W���O�H���������������(���:�����������,���2�:������

Lieu où peuvent être consultés 
les�%documents juridiques relatifs 
à�%la�%société
�/�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���M�X�U�L�G�L�T�X�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H��
�)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���S�H�X�Y�H�Q�W���¬�W�U�H���F�R�Q�V�X�O�W�«�V���D�X���V�L�ª�J�H���V�R�F�L�D�O���G�H��
�O�D���V�R�F�L�«�W�«���¢���O�B�D�G�U�H�V�V�H���V�X�L�Y�D�Q�W�H�b��

��
Ÿ�������U�X�H���G�X���3�D�V�V�H�X�U���G�H���%�R�X�O�R�J�Q�H

�������������,�V�V�\
Ÿ�O�H�V
Ÿ�0�R�X�O�L�Q�H�D�X�[

�)�U�D�Q�F�H

�%�������������������������������^���������������€�@�C��
des�%statuts)
�/�B�H�[�H�U�F�L�F�H���V�R�F�L�D�O���F�R�P�P�H�Q�F�H���O�H���� �b�M�D�Q�Y�L�H�U���H�W���f�Q�L�W���O�H��
�����b�G�«�F�H�P�E�U�H���G�H���F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�«�H��

Faits et litiges exceptionnels
�5�«�I�«�U�H�Q�F�H���H�V�W���I�D�L�W�H���D�X���W�H�[�W�H���f�J�X�U�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D���S�D�U�W�L�H�b�������������������G�X��
�U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�X���S�U�«�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W���f�Q�D�Q�F�L�H�U���D�Q�Q�X�H�O���D�X��
�V�X�M�H�W���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V���M�X�U�L�G�L�T�X�H�V���H�W���f�V�F�D�X�[��

Répartition statutaire des bénéfices 
�^���������������€�@�D���Ø�����%statuts)
�/�H���E�«�Q�«�f�F�H���G�L�V�W�U�L�E�X�D�E�O�H���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�«���S�D�U���O�H���E�«�Q�«�f�F�H���Q�H�W���G�H��
�O�B�H�[�H�U�F�L�F�H�����G�L�P�L�Q�X�«���G�H�V���S�H�U�W�H�V���D�Q�W�«�U�L�H�X�U�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V��
�V�R�P�P�H�V���¢���S�R�U�W�H�U���H�Q���U�«�V�H�U�Y�H�V���H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���O�R�L�����H�W��
�D�X�J�P�H�Q�W�«���G�H�V���U�H�S�R�U�W�V���E�«�Q�«�f�F�L�D�L�U�H�V��

�6�X�U���O�B�H�[�F�«�G�H�Q�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�����O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�����V�X�U���O�D��
�S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H�����D���O�H���G�U�R�L�W���G�H���S�U�«�O�H�Y�H�U���W�R�X�W�H�V��
�V�R�P�P�H�V���T�X�B�H�O�O�H���M�X�J�H���F�R�Q�Y�H�Q�D�E�O�H���G�H���f�[�H�U���S�R�X�U���¬�W�U�H���U�H�S�R�U�W�«�H�V��
�¢���Q�R�X�Y�H�D�X���V�X�U���O�B�H�[�H�U�F�L�F�H���V�X�L�Y�D�Q�W��

�,�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���D�X�F�X�Q�H���D�F�W�L�R�Q���G�H���S�U�L�R�U�L�W�«���R�X���¢���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���S�U�L�R�U�L�W�D�L�U�H��

Assemblées générales

�"�����������������������^���������������€�?�=���Ø���������������������_
�/�H�V���D�V�V�H�P�E�O�«�H�V���J�«�Q�«�U�D�O�H�V���V�R�Q�W���F�R�Q�Y�R�T�X�«�H�V���G�D�Q�V���O�H�V��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���f�[�«�H�V���S�D�U���O�D���O�R�L�����(�O�O�H�V���V�R�Q�W���U�«�X�Q�L�H�V���D�X���V�L�ª�J�H���V�R�F�L�D�O��
�R�X���H�Q���W�R�X�W���D�X�W�U�H���O�L�H�X���F�K�R�L�V�L���S�D�U���O�B�D�X�W�H�X�U���G�H���O�D���F�R�Q�Y�R�F�D�W�L�R�Q��

�7�R�X�W���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���D���O�H���G�U�R�L�W���G�B�R�E�W�H�Q�L�U���O�D���F�R�P�P�X�Q�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V��
�G�R�F�X�P�H�Q�W�V���Q�«�F�H�V�V�D�L�U�H�V���S�R�X�U���O�X�L���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H���V�H���S�U�R�Q�R�Q�F�H�U��
�H�Q���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���F�D�X�V�H���H�W���G�H���S�R�U�W�H�U���X�Q���M�X�J�H�P�H�Q�W���L�Q�I�R�U�P�«��
�V�X�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���H�W���O�H���F�R�Q�W�U�¶�O�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«��

�/�D���Q�D�W�X�U�H���G�H���F�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V���H�W���O�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�H�X�U���H�Q�Y�R�L���H�W��
�G�H���P�L�V�H���¢���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���V�R�Q�W���G�«�W�H�U�P�L�Q�«�H�V���S�D�U���O�D���O�R�L���H�W���O�H�V��
�U�ª�J�O�H�P�H�Q�W�V��

�*�����������Ø�‡���Ø�����������������������������������
���¿����
�$�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���O�«�J�D�O�H�V��

�*�����������Ø���������������^���������������€�@�<���Ø���������������������_
�/�H���G�U�R�L�W���G�H���Y�R�W�H���D�W�W�D�F�K�«���D�X�[���D�F�W�L�R�Q�V���H�V�W���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�H�O���¢���O�D��
�T�X�R�W�L�W�«���G�H���F�D�S�L�W�D�O���T�X�B�H�O�O�H�V���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W�����&�K�D�T�X�H���D�F�W�L�R�Q��
�G�R�Q�Q�H���G�U�R�L�W���¢���X�Q�H���Y�R�L�[�����&�K�D�T�X�H���P�H�P�E�U�H���G�H���O�B�D�V�V�H�P�E�O�«�H���D��
�D�X�W�D�Q�W���G�H���Y�R�L�[���T�X�B�L�O���S�R�V�V�ª�G�H���H�W���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���G�B�D�F�W�L�R�Q�V�����W�D�Q�W���H�Q��
�V�R�Q���Q�R�P���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���T�X�H���F�R�P�P�H���P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H��

Renseignements concernant 
le�%�����	�������������������‡������������

Montant du capital
�/�H���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���H�V�W���D�F�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���f�[�«���¢���(�8�5�b���b�������b�������b��������
�G�L�Y�L�V�«�V���H�Q�������b�������b�������b�D�F�W�L�R�Q�V���Q�R�P�L�Q�D�W�L�Y�H�V�����G�H���Y�D�O�H�X�U��
�Q�R�P�L�Q�D�O�H���G�H���(�8�5�b��������

�,�O���Q�B�H�[�L�V�W�H���D�X�F�X�Q���D�X�W�U�H���W�L�W�U�H���G�R�Q�Q�D�Q�W���D�F�F�ª�V���D�X���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D��
�&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O��

�H�U
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Répartition du capital au cours des 5 dernières années

�'�ƒ�;�­���¦�­���ê�*���G
�)�F�Y�J���I�J���Q�è�F�Z�L�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S��

�I�J���H�F�U�N�Y�F�Q
�2�T�S�Y�F�S�Y���I�J���Q�è�F�Z�L�R�J�S�Y�F�Y�N�T�S���I�J��

�H�F�U�N�Y�F�Q�����­�õ���/�Â�¥�� �(�F�U�N�Y�F�Q���H�Z�R�Z�Q�«�����­�õ���/�Â�¥��

�������������������� �b �b ���b�������b�������b������

�������������������� �b �b ���b�������b�������b������

�������������������� �b �b ���b�������b�������b������

�������������������� �b �b ���b�������b�������b������

�������������������� �b �b ���b�������b�������b������

�b

�b

�¥�®�#�ƒ�&�;�Ò�;�Ò���õ���¦�C���Ÿ�ƒ�#�Ò�;�ƒ�ê �������� �������� �������� �������� �W�U�W�W

�6�f�O �����������b�� �����������b�� �����������b�� �����������b�� �����������b��

�3�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V ���������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b�� ���������b��

�b

�/�H���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O���H�V�W���G�«�W�H�Q�X���¢�������������b�����S�D�U���6�f�O���H�W���¢�����������b�����S�D�U���X�Q�H���V�H�X�O�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���S�K�\�V�L�T�X�H����
�P�H�P�E�U�H���G�X���F�R�Q�V�H�L�O���G�H���V�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�����S�U�¬�W���G�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���G�B�D�F�W�L�R�Q�V���D�F�F�R�U�G�«���S�D�U���6�f�O�������/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�X���F�D�S�L�W�D�O���Q�B�D���S�D�V���«�W�«���P�R�G�L�f�«��
�D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T���G�H�U�Q�L�ª�U�H�V���D�Q�Q�«�H�V���b

7.2 Déclaration de soutien

�6�f�O���D���I�R�U�P�D�O�L�V�«�����O�H�����b�Q�R�Y�H�P�E�U�H�b�������������X�Q�H���m�b�G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q���G�H��
�V�R�X�W�L�H�Q�b�}���¢���V�D���f�O�L�D�O�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�b��

�"�D�'�­�#�C�Ò�.���ê�­���•�}�D�ã�ƒ�õ�Z�Ò�­�&�D�~�|�}�•�ù���­�ô�ê���­�.�;���ê�*�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�ƒ�Ò�&�­���¦�­���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­��
�¦�­�� �ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­�� �F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê�ù���.���Ÿ�Ò�®�;�®���¦�­��
�Ÿ�&�®�¦�Ò�;���Å���õ�Ÿ�Ò�­�&���.���C�ó�Ò�.�­���ƒ�C�`���¦�Ò�.�#���.�Ò�;�Ò���õ�.���¦�­�.���ƒ�&�;�Ò�Ÿ�ê�­�.�D�h�þ�•�}�•
Ÿ�~���­�;��
�.�C�Ò�Z�ƒ�õ�;�.���¦�C��� ���¦�­�� �ó���õ�®�;�ƒ�Ò�&�­���­�;���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�­�&�ù���­�;���¦�®�;�Ò�­�õ�;���…�…�ù�…�…�D�w��
�¦�­�� �.���õ���Ÿ�ƒ�#�Ò�;�ƒ�ê�þ���­�ô�ê���Ÿ���õ�;�Ò�õ�C�­�&�ƒ���¦�­�� �ã���C�­�&���ê�­���&���ê�­���¦�*�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�ƒ�Ò�&�­��
�¦�­���&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­���¦�­���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­���F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���­�;

�¦�®�;�Ò�­�õ�¦�&�ƒ���¦�C�&�ƒ�ž�ê�­�ó�­�õ�;���#�ê�C�.���¦�­���…�…�ù�…�…�D�w���¦�C���Ÿ�ƒ�#�Ò�;�ƒ�ê�þ���­�ô�ê�ù���.���õ��
�ƒ�Ÿ�;�Ò���õ�õ�ƒ�Ò�&�­���¦�­�� �&�®�Å�®�&�­�õ�Ÿ�­�ù���ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���¦�­�.�� �'�®�#���;�.�� �­�;��
� ���õ�.�Ò�Æ�õ�ƒ�;�Ò���õ�.���­�;���ê�*�0�;�ƒ�;���Å�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.���Å�­�&���õ�;���­�õ���.���&�;�­�ù���.���C�.���&�®�.�­�&�Z�­��
�¦�­�.���&�¼�Æ�ê�­�.���¦�­�� �ê�*�Â�õ�Ò���õ���­�C�&���#�®�­�õ�õ�­���&�­�ê�ƒ�;�Ò�Z�­�.���ƒ�C�`���ƒ�Ò�¦�­�.���¦�*�0�;�ƒ�;�ù��
�¦�­�� �#�&���;�®�Æ�­�&���ê�ƒ���ž�ƒ�.�­���®�Ÿ���õ���ó�Ò�%�C�­���¦�­�� �ê�ƒ��� �ƒ�Ò�.�.�­���F�&�ƒ�õ�¢�ƒ�Ò�.�­���¦�­��
�F�Ò�õ�ƒ�õ�Ÿ�­�ó�­�õ�;���h���Ÿ�ƒ�ê���­�;���¦�­���#�&�®�.�­�&�Z�­�&���.�ƒ���Z�Ò�ƒ�ž�Ò�ê�Ò�;�®���ô�õ�ƒ�õ�Ÿ�Ò�¼�&�­���;���C�;��
�ƒ�C���ê���õ�Æ���¦�­�� �.���õ���­�`�Ò�.�;�­�õ�Ÿ�­���Ÿ���õ�Å���&�ó�®�ó�­�õ�;���ƒ�C�`�����ž�ê�Ò�Æ�ƒ�;�Ò���õ�.��
�Ò�ó�#���.�®�­�.���#�ƒ�&���ê�ƒ���&�®�Æ�ê�­�ó�­�õ�;�ƒ�;�Ò���õ���ž�ƒ�õ�Ÿ�ƒ�Ò�&�­���­�õ���Z�Ò�Æ�C�­�C�&�þ�D�#
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7.3 Déclaration de la personne responsable

�-�H���V�R�X�V�V�L�J�Q�«�����*�L�O�O�H�V�b�*�$�/�/�(�5�1�(�����S�U�«�V�L�G�H�Q�W���G�X���G�L�U�H�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���&�D�L�V�V�H���)�U�D�Q�©�D�L�V�H���G�H���)�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���/�R�F�D�O�����D�W�W�H�V�W�H���T�X�B�¢���P�D���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H��
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